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Abstract

Die vorliegende Masterthesis widmet sich der Abgrenzung hybrider Finanzinstrumente an-
hand der im September 2024 veroffentlichten AFRAC-Stellungnahme 40, welche die Bilan-
zierung hybrider Finanzinstrumente gemall UGB regelt. Hybride Finanzinstrumente zeichnen
sich insbesondere durch sowohl eigen- als auch fremdkapitalahnlicher Merkmale aus. Aus-
gangspunkt ist die bisherige Unsicherheit aufgrund uneinheitlicher, nicht standardisierter Re-
gelungen in der Praxis hinsichtlich der bilanziellen Behandlung hybrider Finanzinstrumente.
Vor diesem Hintergrund ergeben sich folgende Fragestellungen: Nach welchen Kriterien
erfolgt gemalk der AFRAC-Stellungnahme 40 die Abgrenzung zwischen Eigenkapital
und Fremdkapital? Welche Rechtsfolgen resultieren daraus? Wie sind ausgewahlte
hybride Finanzinstrumente konkret einzuordnen?

Zur Beantwortung dieser Forschungsfragen erfolgt eine qualitative Analyse der AFRAC-
Stellungnahme 40, welche die kumulativen Kriterien zur Klassifizierung als Eigenkapital
(Nachrangigkeit, Kapitalerhaltung bei Vergltung sowie bei Riickzahlung und fehlende Befris-
tung) sowie die bilanziellen Konsequenzen beim Emittenten darlegt. Durch Einbeziehung
aktueller Fachliteratur erfolgt zudem eine normativ-kritische Wirdigung der AFRAC-
Stellungnahme 40. Anhand von Praxisbeispielen wie Genussrechte, stille Gesellschafter und
partiarische Darlehen werden diese Kriterien Oberprift, subsumiert und die bilanziellen
Rechtsfolgen erléautert.

Die AFRAC-Stellungnahme 40 schafft eine einheitlichere und klarere Bilanzierungspraxis mit
umfassenderem Anwendungsbereich. Folglich erhoht dies in der Praxis die Transparenz und

Vergleichbarkeit im Jahresabschluss.
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1 Einleitung
1.1 Einfdhrung in die Thematik

Eigenkapitalrentabilitat, Verschuldungsgrad und Eigenkapitalquote: Betriebswirtschaftliche
Kennzahlen werden herangezogen, um die wirtschaftliche Lage eines Unternehmens zu beur-
teilen und zu bewerten. Neben weiteren Kennzahlen, wie beispielsweise der Liquiditat, nimmt
insbesondere das Eigenkapital als wirtschaftliches Fundament eines Unternehmens eine aus-
schlaggebende Rolle ein. Der Bilanzposten des Eigenkapitals, die ResidualgroRRe zwischen der
Summe der Aktiva und der Summe des Fremdkapitals®, hat sowohl unternehmensinterne, als
auch unternehmensexterne Auswirkungen. Nicht nur bei innerbetrieblichen Investitions- und
Finanzierungsentscheidungen sowie in der strategischen Unternehmensplanung, sondern auch
fur firmenexterne Interessenten wie Kunden, Lieferanten, Mitarbeiter, Kreditgeber oder In-
vestoren stellt die HOhe des Eigenkapitals eine maR3gebliche Entscheidungsgrundlage dar.

In jeder wirtschaftlich herausfordernden Zeit — sei es eine globale Pandemie, die Inflation
oder steigende Rohstoff- und Energiepreise — richtet sich das strategische Risikomanagement
nach der Kapitalstruktur des Unternehmens. Je héher das Eigenkapital im Verhaltnis zum
Fremdkapital, desto hoher ist die finanzielle Stabilitat und Flexibilitdt und desto geringer ist
das finanzielle Risiko.

Bei einer aufgrund von wirtschaftlichen Schwierigkeiten notwendiger oder strategisch geplan-
ter Kapitalbeschaffung ist das berlassene Kapital des Kapitalgebers je nach vertraglicher
Regelung unterschiedlich in der Bilanz auszuweisen. Durch die Zugabe von klassischem Ei-
genkapital erhélt der Kapitalgeber aufgrund seiner Gesellschafterstellung damit verbundene
Rechte gemal § 118 Unternehmensgesetzbuch (UGB) und Gewinnrechte gemaR § 121 UGB.
Gleichzeitig stellt das Eigenkapital das Haftungs- und Verlustpotenzial® dar. Die Zugabe von
Fremdkapital basiert hingegen auf biirgerlich-rechtlichen Schuldverhiltnissen®, welche grund-
satzlich mit fixen Zinsanspruchen und einer risikoloseren Glaubigerstellung ohne Mitwir-
kungsrechte charakterisiert sind.

Besonders interessant und deshalb an Popularitat gewinnend sind hybride Finanzinstrumente.
Sie weisen aufgrund ihrer rechtlichen und wirtschaftlichen Ausgestaltungen* Charakteristika

von sowohl Eigenkapital als auch von Fremdkapital auf.®> Eine hybride Finanzierungsform

1'vgl Sopp/Grinberger in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band I11/Teil 1 (2013) § 224 Rz 171.

2 Vgl Hubner-Schwarzinger/Konezny in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 229 Rz 2.
3 Vgl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 88.

4 Vgl Fritz, Wie fuhre ich eine GmbH richtig?® (2021) Rz 9/51.

5 Vgl Sopp/Griinberger in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band I11/Teil 1 (2013) § 224 Rz 172.

1
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kann entsprechend der Prioritaten der Kapitalgeber und -nehmer zahlreiche Vorteile bieten,
wie zum Beispiel die Vermeidung von Kapitalverwasserung, Verbesserung der Bonitét, ver-
starkte Informations- und Kontrollrechte des Kapitalgebers oder ein individuell zu vereinba-
render Zahlungsplan.®

Fur die Zuordnung dieser hybriden Finanzinstrumente bedarf es Regelungen zur Festlegung
der Kriterien, ob der Ausweis dem Grunde nach im Eigenkapital oder im Fremdkapital zu
erfolgen ist. Im September 2024 wurde daher vom Austrian Financial Reporting and Advisory
Committee (AFRAC) die finale Version der AFRAC-Stellungnahme 40 veréffentlicht, wel-
che die Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten beim Emittenten gemall dem UGB
behandelt. Damit soll die bisher geltende Stellungnahme des Fachsenats fur Unternehmens-
recht der Kammer der Steuerberater und Wirtschaftspriifer (KSW) KFS/RL 13 abgeldst wer-

den.

1.2 Problemstellung und Forschungsfrage

Die in 8 195 UGB normierten Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung (GoB) verpflichten
grundlegend alle Unternehmen, den Jahresabschluss klar und tbersichtlich aufzustellen. Ziel
hiervon ist, ein moglichst getreues Bild der Vermdgens- und Ertragslage zu vermitteln.
Besonders bei Hybridfinanzierungen bedarf es fir die korrekte bilanzielle Darstellung auf-
grund ihrer Kombination von Eigen- und Fremdkapitalsmerkmalen definierter Regeln zur
einheitlichen Zuordnung entweder zum Eigen- oder zum Fremdkapital.

Die Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten sind gesetzlich nicht geregelt. Die neue
AFRAC-Stellungnahme 40 ist daher unerlasslich fur die Zuordnung dieser innovativen Hyb-
ridfinanzierungen. Darunter fallen beispielsweise Genussrechte, stilles Gesellschafterkapital,
partiarisches Darlehen und Perpetual Bonds’.

Aufgrund der praktischen Bedeutung und der Kkirzlich veroffentlichten AFRAC-
Stellungnahme, welche im Vergleich zur KFS/RL 13 einige Anderungen mit sich bringt, er-
geben sich daher folgende Fragestellungen, die zugleich die wissenschaftlichen Forschungs-
fragen dieser Masterarbeit darstellt: Nach welchen Kriterien erfolgt gemaR der AFRAC-
Stellungnahme 40 die Abgrenzung zwischen Eigenkapital und Fremdkapital? Welche
Rechtsfolgen resultieren daraus? Wie sind ausgewdahlte hybride Finanzinstrumente

konkret einzuordnen?

6 Vgl Thewanger et al, Instrumente der Sanierungsfinanzierung, in Kranebitter/Fellner (Hrsg), Finanzierung in
der Krise (2007) 57.
Vgl AFRAC 40 Rz 4.
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1.3 Methodik und Aufbau der Arbeit

Die im Rahmen dieser Masterarbeit angewandten Methoden basieren auf den allgemeinen
wissenschaftlichen sowie juristischen Grundséatzen. Neben der Literaturrecherche erfolgt auch
die Analyse der materiellen Entwicklung der Stellungnahme. Aktuelle Literaturbeitrage wer-
den bis zur Fertigstellung der Master Thesis laufend eingearbeitet.

Zur Beantwortung der Forschungsfragen wird im ersten Schritt qualitativ-analytisch der Be-
griff des Eigenkapitals definiert, die Abgrenzung zum Fremdkapital erlautert und der Anwen-
dungsbereich der AFRAC-Stellungnahme 40 bestimmt, um nachfolgend die Kriterien zur
Klassifizierung als Eigenkapital darzulegen. AnschlieBend werden die bilanziellen Konse-
quenzen einer typisierten Einordnung beleuchtet, gefolgt von einer normativ-kritischen Ana-
lyse der AFRAC-Stellungnahme 40.

Im zweiten Schritt erfolgt die Subsumtion von ausgewahlten hybriden Finanzinstrumenten.
Dafur werden jeweils die rechtlichen und wirtschaftlichen Charakteristika erortert, die kumu-
lative Erflllung aller drei Tatbestandsmerkmale gepriift und die Bilanzierung gemaR der AF-
RAC-Stellungnahme 40 dargestellt.

Im Rahmen dieser Arbeit wird die Bilanzierung der hybriden Finanzinstrumente im Betriebs-
vermoégen aus der Sicht des Kapitalgebers nicht behandelt. Steuerrechtliche Aspekte werden —
mit Ausnahme der rechtlichen Darstellung ausgewahlter Finanzinstrumente — aulRer Acht ge-
lassen.

Den in dieser Arbeit verwendeten Ausdriicken ist eine geschlechterneutrale Bedeutung zuzu-

schreiben.
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2 AFRAC-Stellungnahme 40

2.1 Allgemeine Grundlagen zur Stellungnahme: Zielsetzung, Anwen-
dungsbereich und Begriffsdefinitionen

2.1.1 Zielsetzung und Anwendungsbereich der AFRAC-Stellungnahme 40

Hybride Finanzinstrumente gemaR der von dem AFRAC im September 2024 veroffentlichten
Stellungnahme kombinieren Charakteristika von Eigen- und Fremdkapital.® Dadurch stehen
diese Finanzierungsinstrumente in ihrer wirtschaftlichen Funktion zwischen Eigen- und
Fremdkapital.® Aufgrund der praktischen Schwierigkeit der klaren Abgrenzung der hybriden
Finanzinstrumente als bilanzielles Eigen- oder Fremdkapital® legt die Stellungnahme im ers-
ten Schritt die Kriterien flr die Beurteilung, ob ein hybrides Finanzinstrument beim Emitten-
ten als Eigenkapital im Sinne des (iSd) § 224 (3) lit a UGB oder als Fremdkapital iSd
§ 22 (3) lit c UGB zu qualifizieren ist, fest.!! Fiir die bilanzielle Zuordnung des hybriden Fi-
nanzinstruments sind insbesondere die jeweiligen vertraglichen Vereinbarungen entschei-
dend.*?

Im zweiten Schritt erfolgt die Festlegung der bilanziellen Konsequenzen dieser Beurteilung
im Jahresabschluss nach dem UGB des Emittenten.’®* Die AFRAC-Stellungnahme 40 soll
branchen- und rechtsformunabhingig gelten.!* Die Normen der Stellungnahme erstrecken
sich sinngeméaR auch auf Personengesellschaften.®

In der Stellungnahme finden Gesellschaftereinlagen, welche aufgrund der gesetzlichen Best-
immungen dem Eigenkapital zuzuordnen sind, keine Anwendung.'® Dies umfasst insbesonde-
re das Kommanditkapital einer Kommanditgesellschaft (KG), das Genossenschaftskapital
einer Genossenschaft und die Unternehmenswert-Anteile  nach dem  Flexible-
Kapitalgesellschafts-Gesetz (FlexKapG). Auch von der Stellungnahme ausgeschlossen sind
strukturierte Finanzinstrumente wie exemplarisch die Wandelschuldverschreibungen, welche
in einen Eigenkapitalanteil und in einen Fremdkapitalanteil aufgeteilt werden.!’ Die Stellung-

nahme bezieht sich ebenfalls nicht auf Jahresabschlusse, welche spezialgesetzlichen Ausweis-

8 Vgl AFRAC 40 Rz 4.
°® Vgl AFRAC 40 Rz 4.
10vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 322.
1'vgl AFRAC 40 Rz 1.
12v/gl AFRAC 40 Rz 4.
18 vgl AFRAC 40 Rz 1.
14vgl AFRAC 40 Rz 1.
15vgl AFRAC 40 Rz 1.
16 vgl AFRAC 40 Rz 2.
7vgl AFRAC 40 Rz 2.
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und Gliederungsvorschriften unterliegen.'® Davon betroffen sind insbesondere Kreditinstitute
gemal Anlagen 1 und 2 zu § 43 Bankwesengesetz (BWG) und Versicherungsunternehmen
gemaR § 144 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG).X Der Sonderfall der erfolgswirksamen
Vereinnahmung von hybriden Finanzinstrumenten ist von der Stellungnahme gleichermafen
nicht erfasst.?’ Eine erfolgswirksame Vereinnahmung kann bei einer Kapitaltberlassung, wel-
che ausdriicklich als Ertragszuschuss geleistet wurde, somit zum Anwendungsausschluss der
Stellungnahme fiihren.?!

Regelungen betreffend hybriden Finanzinstrumenten in anderen AFRAC-Stellungnahmen wie
beispielsweise die AFRAC-Stellungnahme 6: Zuschusse im offentlichen Sektor (UGB) (De-
zember 2015) beziglich erfolgswirksamer Vereinnahmung und die AFRAC-Stellungnahme
15: Derivate und Sicherungsbeziehungen (UGB) (Dezember 2023) bezuglich Behandlung im
Jahresabschluss des Kapitalgebers sind weiterhin anzuwenden.?? Weiters bleibt die AFRAC-
Stellungnahme 23: Instrumente des zusétzlichen Kernkapitals (UGB) (Mérz 2017) beziglich
Ausweis beim Investor inhaltlich unberiihrt und wird nur redaktionell geandert.?®

Die Bestimmungen der AFRAC-Stellungnahme 40 sind sinngemal auch flr Personengesell-
schaftern anzuwenden.?* Es wird jedoch darauf hingewiesen, dass sich die Ausfiihrungen der
AFRAC-Stellungnahme aufgrund von gesellschaftlichen Unterschieden zwischen Kapitalge-
ber von hybriden Finanzinstrumenten und Gesellschafter von Personengesellschaften®® nur
auf die Kapitalgeber hybrider Finanzinstrumente beziehen und dementsprechend anders ge-
fasst sind.?®

Zivilrechtliche Folgefragen im Zusammenhang mit den Regelungen dieser Stellungnahme
werden im Rahmen dessen nicht behandelt.?’

Die Stellungnahme ist auf jene Geschéaftsjahre anzuwenden, welche nach dem 31. Dezember

2024 beginnen.?® Eine vorzeitige Anwendung ist ausgeschlossen.?°

18 Vgl AFRAC 40 Rz 2.

19 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 2.

20 Vgl AFRAC 40 Rz 3.

2L vgl AFRAC 40 Rz 3.

22 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 1.

23 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 1.

2 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 1.

2 Beispiele fir die Unterschiede: Die personliche Haftung des Kommanditisten einer Kommanditgesellschaft
(KG) mangels geleisteter Einlage gemal § 171 (1) UGB und das jederzeitige Kindigungsrecht gemaf
§ 132 UGB iVm 8 161 (2) UGB widersprechen den Regelungen der AFRAC-Stellungnahme 40.

2 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 1.

27\Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 1.

28 Vgl AFRAC 40 Rz 37.

29 Vgl Permanschlager/Mdller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten bei
Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 29.
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2.1.2 Begriffsdefinition ,,Eigenkapital® iSd UGB

Im UGB wird der Begriff des Eigenkapitals nicht definiert.®° Das Eigenkapital ist nach herr-
schender Ansicht eine ResidualgroRe®!, welche sich als Differenzbetrag zwischen der Summe
der Aktiva (bestehend aus Anlagevermogen, Umlaufvermoégen, aktiven Rechnungsabgren-
zungsposten und aktiven latenten Steuern) einerseits und der Summe der Passiva (Rickstel-
lungen, Verbindlichkeiten und passiven Rechnungsabgrenzungsposten) andererseits ergibt.*?
Das bilanzielle Eigenkapital als rechnerische ,,RestgroBe wird daher nicht eigens bewertet.
Der Bilanzposten des Eigenkapitals als Residualgrofe setzt sich daher aus verschiedenen Pos-
ten zusammen, welche in einer eigenen Postengruppe zusammengefasst werden.3* Diese
Gliederung ermoglicht dem Bilanzleser die Beurteilung der Eigenkapitalsituation des Unter-
nehmens.® Diese Vorgehensweise entspricht der internationalen Praxis.3®

Das Eigenkapital wird nach herrschender Ansicht als Eigentiimerkapital definiert.3” Dieses
entsteht einerseits durch den Kapitalzufluss von Gesellschaftern, welche in Form von Bar-
und Sacheinlagen oder Zuwendungen erbracht werden.® Andererseits entsteht das Eigenkapi-
tal auch durch die Einbehaltung von Gewinnen durch die Erzielung eines positiven Jahreser-
gebnisses und dessen vollstandige oder teilweise Nichtausschittung an die Gesellschafter.%
Eine Uberschneidung beider Finanzierungsarten ist zuldssig und kann auftreten.*°
Eigenkapital wird grundsatzlich von den Gesellschaftern eingebracht und ist als gebundenes
Kapital der freien Kreditkiindigung entzogen.** Dadurch handelt es sich um haftendes Kapital,
das im Insolvenzverfahren nicht geltend gemacht werden kann.*2

Dargestellt wird das Eigenkapital im UGB nur in Form von Kapitalgesellschaften,*® da die
Gliederungsvorschriften nach § 224 UGB zur Darstellung des Eigenkapitals nur fir diese Ge-
sellschaftsformen zwingend anzuwenden sind.** GemaR § 224 (3) UGB in Verbindung mit

(ivm) 8§ 229 UGB besteht das Eigenkapital grundsatzlich aus den Bilanzposten Nennkapital,

30 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl et
al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 33.

3L vgl Hilber in Torggler (Hrsg), UGB? (2019) § 198 (1) Rz 4.

32 Vgl Fritz, Gesellschafts- und Unternehmensformen? (2007) Rz 412.

3 Vgl Fritz, Gesellschafts- und Unternehmensformens3 (2007) Rz 412.

34 Vgl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 54.

3 Vgl Hibner-Schwarzinger/Konezny in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 229 Rz 2.

% Vgl Schiebel in Torggler (Hrsg), UGB2 (2019) § 224 Rz 36.

37Vgl Schiemer-Haberl in Jabornegg/Artmann (Hrsg), UGB Band 112 (2017) § 229 Rz 2; Ressler in Straube et al
(Hrsg), UGB I1® (2024) § 229 Rz 3.

38 Vgl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 54.

39 Vgl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 54.

40\v/gl Schiebel in Torggler (Hrsg), UGB? (2019) § 224 Rz 36.

41\Vgl Schmidt, Gesellschaftsrecht (2002) 515.

42 Vgl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 22.

43 Vgl Bergmann, AFRAC 40: Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente, GES 2025, 34.

4 Vgl Marschner in Kanduth-Kirsten/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 7.
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Kapitalriicklagen, Gewinnriucklagen und Bilanzgewinn beziehungsweise (bzw) -verlust ein-
schlieRlich eines Ergebnisvortrags.®® Diese Bilanzposten stellen das formelle Eigenkapital
dar,* wobei die aufgezahlten Bestandteile nicht als taxative Aufzéhlung zu sehen sind.*’

Die Gliederung des Eigenkapitals von kapitalistischen Personengesellschaften sind in der
AFRAC-Stellungnahme 18 geregelt,*® wahrend fiir die ubrigen Gesellschaftsformen die Glie-
derung nach den Grundsatzen ordnungsgemafer Buchfiihrung geméal? § 195 UGB vorzuneh-
men ist.*°

Die Differenzierung in Kapital- und Gewinnrticklagen als Eigenkapitalbestandteile dient dem
Bilanzleser zur Unterscheidung zwischen einer AuBen- und Innenfinanzierung.>® Unter den
Kapitalriicklagen sind bei Aktiengesellschaften und groRen Gesellschaften mit beschrankter
Haftung jene Betrdge auszuweisen, die dem Unternehmen im Rahmen der Eigenfinanzierung
von Gesellschaftern oder Dritten Uber das gezeichnete Kapital hinaus zur Verfligung gestellt
wurden und denen keine Forderungs- oder Glaubigerrechte gegeniiberstehen.®® Zu den Kapi-
talriicklagen z&hlen gemaR § 229 (2) UGB Aufgelder aus Anteils- und Optionsausgaben, Zu-
zahlungen von Gesellschaftern mit VVorzugsgewahrung, im Zuge einer Kapitalherabsetzung zu
bindende Betrdge sowie sonstige gesellschaftsrechtlich veranlasste Zuzahlungen. Nach
8 229 (2) UGB sind samtliche angefiihrte Kapitalriicklagen, mit Ausnahme der sonstigen ge-
sellschaftsrechtlich veranlassten Zuzahlungen, welche eine ungebundene Kapitalriicklage
darstellen, als gebundene Kapitalriicklagen auszuweisen.

Gewinnriicklagen durfen geméR § 229 (3) UGB nur aus dem Jahrestberschuss gebildet wer-
den und sind somit Eigenmittel, welche im Wege der Innenfinanzierung aus dem Jahresiiber-
schuss gebildet und von der Gesellschaft einbehalten wurden.>? Die Gewinnriicklagen sind zu
untergliedern in die gesetzliche Riicklage, satzungsmaRige Riicklage und freie Riicklage.*
Die Dotierung der gesetzlichen Rucklage ist fur Aktiengesellschaften und groRe Gesellschaf-
ten mit beschrankter Haftung gemaR § 229 (6) UGB verpflichtend.>* SatzungsmaRige Ge-
winnriucklagen sind aufgrund ihres Gesellschaftsvertrages oder ihrer Satzung verpflichtend zu

% Vgl AFRAC 40 Rz 5.

% Vgl AFRAC 40 Rz 5.

47\/gl Schiemer-Haberl in Jabornegg/Artmann (Hrsg), UGB Band 117 (2017) § 229 Rz 2.

48 Vgl Winkler-Janovsky in Straube et al (Hrsg), UGB 113 (2024) § 224 Rz 60.

4 Vgl Fritz, Gesellschafts- und Unternehmensformen3 (2007) Rz 415.

0vgl Baumgartner in Aschauer et al (Hrsg), Handbuch zum Rechnungslegungsgesetz? (2023) § 224 Rz 55.

51 Vgl Ressler in Straube et al (Hrsg), UGB 1I° (2024) § 229 Rz 13.

52 Vgl Bergmann in Torggler (Hrsg), UGB2 (2019) § 229 Rz 20.

53 Vgl Ressler in Straube et al (Hrsg), UGB 11° (2024) § 229 Rz 26.

54 Vgl Chalupsky et al in Aschauer et al (Hrsg), Handbuch zum Rechnungslegungsgesetz?” (2024) § 229 Rz
107 ff.
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bilden,>® hingegen werden in den freien Riicklagen jene Gewinne ausgewiesen, welche keiner
speziellen Riicklagenkategorie zugeordnet sind.*

Gemall § 229 (7) UGB dirfen die gebundene Kapitalricklage und die gesetzliche Ge-
winnriucklage, welche die gebundenen Ricklagen darstellen, ausschlieBlich zum Ausgleich
eines ansonsten auszuweisenden Bilanzverlustes aufgelost werden.®” Ebenso darf die sat-
zungsmaRige Gewinnrlcklage nur nach Maligabe der festgelegten Kriterien aufgeldst wer-
den.®

Hingegen dirfen ungebundene Kapitalrlicklagen sowie freie Gewinnrlicklagen ohne weitere
Voraussetzungen aufgelst werden.>®

Der getrennte Ausweis gebundener und ungebundener Ricklagen erméglicht eine klare Dar-
stellung bestehender Ricklagen im Zusammenhang mit den jeweiligen Verfigungsbeschrén-
kungen®® und zeigt deren unterschiedlichen Bindungscharakter.5!

Allerdings werden die Eigenkapitalposten im UGB und in den erganzenden gesellschafts-
rechtlichen Bestimmungen nicht abschlieRend geregelt.®? Demzufolge ist Kapital, welches in
materieller Hinsicht Uber eine der Glaubigerschutzfunktion entsprechenden Haftungsqualitét
verfugt und nicht dem formellen Eigenkapital zuzuordnen ist, nach der AFRAC-
Stellungnahme 40 ebenfalls als Eigenkapital zu qualifizieren.%® In diesem Fall handelt es sich
um materielles Eigenkapital.%* Dem UGB liegt damit ein funktioneller Eigenkapitalbegriff
zugrunde.®®

Einerseits lasst sich eine strenge Auslegung der Eigenkapitaldefinition aus dem Glaubiger-
schutz des UGB ableiten, als fur den Glaubiger das haftende Kapital in der Risikofunktion
relevant ist.®® Andererseits verlangt die Generalnorm nach § 222 (2) UGB einen Jahresab-
schluss, welcher ein moglichst getreues Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des

Unternehmens vermitteln soll.®” Folglich orientiert sich das UGB an einen funktionellen Ei-

55 Vgl Chalupsky et al in Aschauer et al (Hrsg), Handbuch zum Rechnungslegungsgesetz?’ (2024) § 229 Rz 119.

%6 Vgl Sopp/Griinberger in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band I11/Teil 1 (2013) § 229 Rz 119.

57'Vgl Sopp/Griinberger in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band I11/Teil 1 (2013) § 229 Rz 120.

%8 Vgl Bergmann in Torggler (Hrsg), UGB?® (2019) § 229 Rz 25.

% Vgl Bergmann in Torggler (Hrsg), UGB?® (2019) § 229 Rz 19 ff.

60 Vgl Sopp/Griinberger in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band I11/Teil 1 (2013) § 229 Rz 3.

61 Vgl Ressler in Straube et al (Hrsg), UGB 11° (2024) § 229 Rz 3.

2 vgl AFRAC 40 Rz 5.

8 Vgl AFRAC 40 Rz 6.

Vgl AFRAC 40 Rz 6.

8 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

8 \/gl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl et
al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 33.

67 gl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl et
al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 33.

8
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genkapitalbegriff, in den wirtschaftlichen Verhaltnissen einzubeziehen sind.®® Hybride Finan-
zinstrumente sind somit dann bilanziell als Eigenkapital darzustellen, sofern Sie hinsichtlich
der Glaubigerschutzfunktion des unternehmensrechtlichen Jahresabschlusses die Anforderun-
gen an eine ausreichende Haftungsqualitdt und somit die wirtschaftliche Eigenkapitalfunkti-
on®® erfiillen.

Fur eine einheitliche Beurteilung des materiellen Eigenkapitals stellt die AFRAC-
Stellungnahme notwendige (Mindest-)Kriterien auf, um die Haftungsfunktion festzustellen
und die daraus folgende Qualifikation des hybriden Finanzinstruments als Eigenkapital zu
erwirken.® Dabei diirfen die Anforderungen fiir die Anerkennung als materielles Eigenkapital
grundsétzlich nicht hohergestellt sein, als die Anforderungen fiir die Anerkennung als formel-

les Eigenkapital bei Kapitalgesellschaften.”

2.1.3 Abgrenzung zu anderen Eigenkapitalbegrifflichkeiten

Der unternehmensrechtliche Eigenkapitalbegriff deckt sich nur teilweise mit der betriebswirt-
schaftlichen Definition des Eigenkapitals.”® Beispiele hierfiir sind stille Reserven, welche in
betriebswirtschaftlicher Hinsicht zum Eigenkapital zdhlen oder der Bilanzgewinn, welcher
aufgrund einer Ausschuttungsbestimmung betriebswirtschaftlich dem Fremdkapital zuzuord-
nen ist.”

Weiters sind die Bestimmungen des Eigenkapitalersatz-Gesetz (EKEG) und des Unterneh-
mensreorganisationsgesetz (URG) vom unternehmensrechtlichen Eigenkapitalbegriff abzu-
grenzen.” Gemal § 1 EKEG ist ein Kredit, welcher von einer Gesellschafterin oder einem
Gesellschafter der Gesellschaft in einer Krise gewahrt wird, Eigenkapital ersetzend. Ein sol-
cher Fall wird zivilrechtlich dem Eigenkapital als Schutzfunktion fur Glaubiger im Insolvenz-
fall zugeordnet, wahrend dieser unternehmensrechtlich weiterhin dem Fremdkapital zuzuord-
nen ist.”® Diese Schutzfunktion soll die teilweise Verlagerung des Misserfolgs eines Unter-

8 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

89\/gl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl et
al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 33.

0Vvgl VWGH 24.02.2004, 98/14/0131; Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzie-
rung hybrider Finanzinstrumente beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

1 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

2\/gl AFRAC 40 Rz 7.

3'Vvgl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 56.

" Vgl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 56.

5 Vgl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 11.

6 Vgl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 11.
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nehmens auf die Glaubiger verhindern.”” Das URG enthlt Bestimmungen (iber das Reorgani-

sationsverfahren fiir Unternehmen in der Krise.’®

2.1.4 Begriffsdefinition ,,Verbindlichkeit* iSd UGB

In verschiedenen Bestimmungen des UGB findet sich der Begriff ,,Verbindlichkeit“.”® Den-
noch stellt das UGB keine Legaldefinition fiir den Begriff der Verbindlichkeiten bereit.®
Nach herrschender Ansicht liegt eine Verbindlichkeit vor, wenn eine Leistung aufgrund eines
zivilrechtlichen Schuldverhéltnisses, einer Offentlich-rechtlichen Verpflichtung oder einer
faktischen Verpflichtung bei Falligkeit vom Unternehmer erzwungen werden kann.8! Weiters
erfordert es eine Vermdgensminderung des betroffenen Unternehmens durch die Erfullung
der Leistung, welche in Geldeinheiten betragsmaRig ausgedriickt werden kann und zum Ab-
schlussstichtag die Hohe und Falligkeit der Leistung bereits festgelegt ist.
Verbindlichkeiten, gemeinsam mit den Bilanzposten der Ruckstellung und der passiveren
Rechnungsabgrenzungsposten, stellen Mittelzufiihrungen durch Glaubiger an das Unterneh-
men dar.8

Verbindlichkeiten sind mit dem Erfullungsbetrag geméal § 211 (2) UGB anzusetzen.

2.2 Kriterien fur die Klassifizierung als Eigenkapital
2.2.1 Grundsatze

Fur die Festlegung der Kriterien fir die Klassifizierung des hybriden Finanzinstruments als
(materielles) Eigenkapital orientiert sich das AFRAC konsequent an den Anforderungen fur
formelles Eigenkapital und infolgedessen an den unternehmens- und gesellschaftsrechtlichen
MaRstaben.®* Dem liegt, wie bereits in Abschnitt 2.1.2 erlautert, der Grundsatz zugrunde, dass
die Voraussetzungen flr materielles Eigenkapital nicht tber jene fur formelles Eigenkapital
hinausgehen dirfen.® Da formelles Eigenkapital dem Unternehmen auch nicht ausnahmslos

dauerhaft und unbeschrénkt zur Verflugung steht, sondern unter bestimmten Voraussetzungen

7 Vgl OGH 08.05.1991, 8 Ob 9/91; Fidler, Anwendungsfragen des EKEG: Krise, Kredit und Gesellschafter,
ecolex 2025, 334.

8 Vgl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 12.

9 Vgl Sopp/Griinberger in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band I11/Teil 1 (2013) § 224 Rz 257.

8 Vgl Brein et al, Bilanzierung 2025%! (2025) Rz 9001.

81 Vgl Baumgartner in Aschauer et al (Hrsg), Handbuch zum Rechnungslegungsgesetz? (2023) § 224 Rz 93.

82 Vgl Schiemer-Haberl in Jabornegg/Artmann (Hrsg), UGB Band 112 (2017) § 224 Rz 35.

8 Vgl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 5.

8 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 7.

8 Vgl AFRAC 40 Rz 7.

10



Die Abgrenzung hybrider Finanzinstrumente gemal der AFRAC-Stellungnahme 40

beispielsweise im Rahmen einer Ausschittung an die Gesellschafter verteilt wird, muss dies
bei der Kriterienfestlegung beriicksichtigt werden.®

Durch die Festlegung von Kriterien soll die Beurteilung von Finanzinstrumenten und ihrer der
dem Eigenkapital entsprechenden Haftungs- und Verlusttragungsqualitat erleichtert werden.®’
Diese Kriterien unterliegen dem Grundsatz der Kapitalerhaltung, welcher eine Riickzahlung
eines hybriden Finanzinstruments zulasten des gebundenen beziehungsweise des fir Aus-
schittungen geschiitzten Eigenkapitals verhindern soll .8

Die in der AFRAC-Stellungnahme 40 aufgestellten Kriterien umfassen die Nachrangigkeit
des bereitgestellten Kapitals, die Kapitalerhaltung bei Vergutung, die Kapitalerhaltung bei
Riickzahlung sowie die fehlende Befristung.®® Des Weiteren erfordert es auch das Vorliegen
der Zustimmung aller Gesellschafter bei Begebung des hybriden Finanzinstruments, wenn die
Zustimmung gesellschaftsrechtlich erforderlich ist.®® Aufgrund der in der Regel notwendigen
Willensbildung auf der Ebene der Gesellschafter fir die Begebung schuldrechtlicher Eigen-
kapitalinstrumente bedarf es ohnehin fiir die Dispositionsbefugnis der Gesellschafter die Zu-
stimmung.®! Jene Voraussetzung, welche die Zustimmung der Gesellschafter zur Begebung
des hybriden Finanzinstruments erfordert, soll in der Praxis nur von deklarativer Bedeutung
sein.%

Ob das jeweilige hybride Finanzinstrument blicherweise automatisch mit den einer Gesell-
schafterstellung eingerdumten Rechten verknipft ist, ist fur die Beurteilung des Eigenkapital-
charakters irrelevant.®® Grund hierfiir ist die starke Betonung des Kapitalerhaltungsgrundsat-
zes in den definierten Kriterien, welche die betriebswirtschaftlichen Aspekte fiir die Qualifi-
kation nicht beriicksichtigen.®

Anteile an Personengesellschaften, an Genossenschaften und an Unternehmenswert-Anteilen
iSd FlexKapG gelten bereits kraft Gesetzes als Eigenkapital und bedirfen keiner Kriterienpri-

fung.®®

8 Vgl Permanschlager/Mdller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 22.

8 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 322.

8 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

8 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 7.

% Vgl AFRAC 40 Rz 8.

%1 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 8.

92 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 7.

% Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 7.

% \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 324.

% Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 7.
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Fir die Klassifizierung als Eigenkapital missen die in Abschnitt 2.2 folgenden drei Kriterien
kumulativ erfillt sein.®®
Die Stellungnahme ist auf jene Geschaftsjahre anzuwenden, welche nach dem 31.12.2024

beginnen.®’ Dies gilt sowohl fiir Altinstrumente, als auch fiir neu begebene Instrumente.®

2.2.2 Nachrangigkeit

Die erste Voraussetzung fir die Qualifikation als Eigenkapital ist die Nachrangigkeit des hyb-
riden Finanzinstruments.®® Das Kriterium der Nachrangigkeit ist dann erfillt, wenn etwaige
Ruckzahlungsanspriiche des Emittenten im Falle der Liquidation oder Insolvenz erst nach
Befriedigung aller nicht nachrangigen Glaubiger iSd § 67 (3) Insolvenzordnung geltend ge-
macht werden kénnen.!?® Der Inhaber des hybriden Finanzinstruments darf dadurch weder
Vergutungen noch die Rickzahlungen des Kapitals vom Emittenten einfordern, wenn dieser
dadurch insolvent werden wiirde.’®* Von zentraler Bedeutung ist die Nachrangigkeit einer
unbeschrankten Anzahl von Glaubigern.!%? Eine vertraglich vereinbarte Nachrangigkeit ge-
geniiber nur einem einzigen Glaubiger oder einer Gruppe von Glaubigern ist nicht ausrei-
chend fur die Qualifikation als nachrangiges Kapital, weil in diesen Fallen flr das gesamte
nicht nachrangige Fremdkapital des Unternehmens keine dem formellen Eigenkapital ver-
gleichbare Haftungsfunktion besteht.!®® Der Verweis auf die Insolvenzordnung mit der Wort-
folge ,,im Sinne der Insolvenzordnung™ hat in diesem Zusammenhang die ,,abstrakte Eig-
nung* von Bedeutung, hingegen nicht die unbedingte Anwendbarkeit.** Die uneingeschrank-
te Verfugbarkeit der Haftungssubstanz kann durch eine Nachrangigkeitserklarung oder durch
eine vergleichbare vertragliche Vereinbarung gewahrleistet werden.'® Unbedeutsam in die-
sem Zusammenhang ist die Qualifikation als Eigenkapital ersetzend iSd EKEG.®

Das Kriterium der Nachrangigkeit ist unabhéngig davon zu beurteilen, ob beim Emittenten
bereits ein anderweitiges nachrangiges Kapital besteht.’%” Bei Zurechnung des hybriden Fi-

% Vgl AFRAC 40 Rz 8.

% Vgl AFRAC 40 Rz 37.

% \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 329.

% Vgl AFRAC 40 Rz 9.

10 vgl AFRAC 40 Rz 9.

101 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 144.

102 v/gl AFRAC 40 Rz 9.

103 gl AFRAC 40 Rz 9.

104 vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, 325.

105 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 9.

106 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 9.

107 vgl AFRAC 40 Rz 11.
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nanzinstruments zum materiellen Eigenkapital muss dieses folglich nicht nachrangig gegen-
uber dem als ein Fremdkapital zu qualifizierenden, zumindest gleich nachrangigen Finan-
zinstrument sein.X® Ist ein hybrides Finanzinstrument dem materiellen Eigenkapital zuzuord-
nen, so muss dieses nicht gegenliber dem gesamten im Fremdkapital ausgewiesenen Kapital
nachrangig sein aufgrund der Tatsache, dass auch Fremdkapital ein nachrangiges Kapital dar-
stellen kann.1®® Beispiele hierzu sind fix verzinsliches, nachrangiges Darlehen oder andere
hybride Finanzinstrumente, welche zwar nachrangig, aber dennoch als Fremdkapital zu quali-
fizieren sind.!° Infolgedessen geniigt die ,,Gleichrangigkeit* mit anderem nachrangigen Kapi-
tal. 1!

Fur die Beurteilung der Erfillung des Nachrangigkeitskriteriums ist es unerheblich, wie die
Regelung zur Verteilung des nach Glaubigerbefriedigung verbleibenden Vermdégens auf Inha-
ber des hybriden Finanzinstruments, Gesellschafter oder gegebenenfalls andere nachrangige
Glaubiger ausgestaltet ist.}'2 Ein vertraglich vereinbarter Vorrang des hybriden Finanzinstru-
ments gegenuber den Anspriichen der Gesellschafter auf Ruckgewahr ihrer Einlagen ist fir

den Ausweis im Eigenkapital unschadlich.'?

2.2.3 Kapitalerhaltung bei Vergutung

Das zweite Kriterium zur Qualifikation des hybriden Finanzinstruments als Eigenkapital ist
die Kapitalerhaltung bei Vergiitung.'** Dadurch soll der zentrale Grundsatz der Kapitalerhal-
tung besser zum Ausdruck kommen.!*® Das Kapitalerhaltungserfordernis im Zusammenhang
mit Vergltungen ist dann erfullt, wenn die vertraglich vereinbarten Entgelte lediglich in ei-
nem Umfang festgelegt sind, der, sollten diese Zahlungen nicht geleistet werden, als ausschit-
tungsfahiger Bilanzgewinn darstellbar wére.*'® Dabei handelt es sich folglich um einen poten-
ziell ausschiittbaren Gewinn.!!’ Das Kriterium ist ebenfalls erfillt, wenn die betreffenden Be-
trage als freie Riicklagen ausgewiesen werden wiirden.!!® Die Vergiitung darf demnach nicht
zu Lasten der Eigenkapitalbestandteile erfolgen, die vor Ausschittungen geschitzt sind.tt®

108 \/gl AFRAC 40 Rz 11.

109 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 11.
110vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 11.
111 vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 11.
112v/gl AFRAC 40 Rz 12.

113 gl AFRAC 40 Rz 12.

114 vgl AFRAC 40 Rz 13.

115 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente

beim Emittenten, RWZ 2024, 325.

116 \vgl AFRAC 40 Rz 13.

17vgl AFRAC 40 Rz 13.

118 /gl AFRAC 40 Rz 13.

119vgl AFRAC 40 Rz 13.
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Mit diesem Kriterium soll insbesondere der zentrale Gedanke des Kapitalerhaltungsgrundsat-
zes zur Geltung kommen. 120

Im weiteren Sinne setzt die Qualifikation als Eigenkapital auch eine Erfolgsabhéngigkeit der
Vergltung voraus, weil diese nur in dem Umfang geleistet werden darf, in dem andernfalls
ein ausschittungsfahiger Bilanzgewinn vorliegen wiirde.*? Dadurch soll sichergestellt wer-
den, dass die Vergutung nicht zulasten jenes Kapitals, welches gebunden und vor Ausschiit-
tung geschiitzt ist, erfolgt.?? Folglich muss der Bilanzgewinn nach Abzug der Vergiitungen
fiir hybride Finanzinstrumente zumindest Null betragen.'?3

Die Hohe der Vergitung muss dabei nicht zwangslaufig von einer positiven Erfolgsgrofie
abhingen.'?* Fur die Qualifikation als Eigenkapital ist es unschadlich, wenn eine Vergiitung
in Form einer festen Verzinsung, einer kapitalmarktabhangigen Verzinsung oder einer um-
satzbezogenen Beteiligung zugesagt wird, sofern diese Vergitung durch den potenziell aus-
schuttungsfahigen Bilanzgewinn gedeckt ist.!%

Die Einrdumung eines Anspruchs auf Nachholung unterbliebener Mindestvergiitungen steht
mit dem Grundsatz der Kapitalerhaltung im Einklang, sofern die nicht gewéhrte Mindestver-
gutung mangels Vorliegens der erforderlichen Voraussetzungen in einem Geschéftsjahr nicht
ausbezahlt werden konnte und ausschlie8lich in jenen spateren Geschéaftsjahren nachgeholt
wird, in denen diese Voraussetzungen erneut erfillt sind.!?® Diese Vorgangsweise entspricht
auch jener bei stimmrechtslosen Vorzugsaktien.'?’

Durch den Grundsatz der Kapitalerhaltung steht die Leistung der Vergitung beziehungsweise
die Riickzahlung des Kapitals unter jener Bedingung, dass diese aus Eigenkapitalbestandteilen
bestehen kann, wenn dieser Bestandteil fiir eine Ausschiittung zur Verfiigung steht oder ste-
hen kénnte.'?8 Steht eine vereinbarte Vergiitung nicht unter dem genannten Vorbehalt, spricht
dies gegen die Qualifikation als Eigenkapital*?®. In Verlustsituationen kénnte dem Unterneh-
men dadurch entgegen dem Grundsatz der Kapitalerhaltung Substanz entzogen werden, die
dem Glaubigerschutz dient.™®® Eine Verlustibernahme durch andere Kapitalgeber, etwa in

Form eines Zuschusses, kann jedoch erfolgen, um eine ausreichende Verlusttragung des Ei-

120 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 325.

121 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

122 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

123 \/gl Bergmann, Genussrechte (2016) 329.

124 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 15.

125 v/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 325; AFRAC-Stellungnahme 40: Erlauterungen zu Rz 15.

126 \/gl AFRAC 40 Rz 16.

127\/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 16.

128 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

125 \vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

130 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.
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genkapitals zu wahren.'®! Bei Personengesellschaften ist statt dem potenziell ausschiittbaren
Bilanzgewinn auf den potenziell entnehmbaren Gewinn abzustellen.'3? Entnahmen, die dar-
iiber hinausgehen, bediirfen der Zustimmung der (brigen Gesellschafter.'*® Bei kapitalisti-
schen Personengesellschaften ist zudem die Ausschittungssperre gemaR § 235 UGB zu be-
achten. 134

Unter die bereits erwahnten gegen Ausschittungen besonders geschiitzte Eigenkapitalbe-
standteile fallen das Nennkapital und jene Eigenkapitalbestandteile, wie Riicklagen und Teile
des Bilanzgewinns, welche nach den Vorschriften des Gesellschaftsrechts und den Rech-
nungslegungsvorschriften von einer Ausschittung ausgeschlossen sind.**® Fiir die Feststel-
lung, ob ein potenziell ausschittbarer Bilanzgewinn vorliegt, sind die gesetzlichen und gesell-
schaftsvertraglichen Riicklagenbindungen und Ausschiittungssperren zugrunde zu legen.t%
Gemal? § 235 (1) UGB dirfen Gewinne nicht ausgeschdittet werden, soweit diese durch Um-
grindungen unter Ansatz des beizulegenden Wertes entstanden sind und entweder aus der
Auflosung von Kapitalriicklagen stammen, nicht als Kapitalriicklage ausgewiesen werden
kdnnen oder der beizulegende Wert fiir eine Gegenleistung angesetzt wurde. Bei einer Akti-
vierung von latenten Steuern gemaR § 198 (9) UGB durfen geméR 8§ 235 (2) UGB Gewinne
nur ausgeschittet werden, soweit die danach verbleibenden jederzeit auflésbaren Ricklagen
zuziglich eines Gewinnvortrags und abziiglich eines Verlustvortrags dem aktivierten Betrag
mindestens entsprechen.

Im Umkehrschluss umfasst der potenziell ausschittbare Gewinn, und demnach auch der ma-
ximale Betrag fir die Vergitung, jene Betrdge, welche in ungebundenen Gewinn- und Kapi-
talriicklagen und im Bilanzgewinn ausgewiesen sind.*3’

Die Ermittlung des potenziell ausschuttungsfahigen Bilanzgewinns erfolgt auf Grundlage des
zuletzt festgestellten Jahresabschlusses.3® Dabei sind sowohl nachtraglich eingetretene Ver-
luste iSd § 82 (5) GmbH-Gesetz (GmbHG) als auch MaRnahmen zu berticksichtigen, die zu
einer Minderung des ausschittbaren Eigenkapitals gefiihrt haben.'®® Zu diesen MaRnahmen
zahlen beispielsweise Gewinnausschiittungen oder Rickkaufe eigener Aktien durch Bezah-

lung aus eigenen Eigenkapitalanteilen.*® § 82 (5) GmbHG zielt auf die Bemessung einer ak-

131 vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

132 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

133 \v/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

134 \v/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 13.

135 Vgl AFRAC 40 Rz 14.

136 Vgl AFRAC 40 Rz 14.

187 Vgl AFRAC 40 Rz 14; Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider

Finanzinstrumente beim Emittenten, RWZ 2024, 325.

138 /gl AFRAC 40 Rz 14.

139vgl AFRAC 40 Rz 14.

140 vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 14.
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tualisierten Gewinnausschittung durch Berticksichtigung eingetretener Verluste oder Wert-
minderungen, welche den Vermdgensstand der Kapitalgesellschaft nach dem Stichtag des
Jahresabschlusses erheblich und voraussichtlich nicht bloR voriibergehend geschmalert haben,
ab.*! Ein Riickerwerb eigener Anteile fihrt gemaR § 229 (1a) UGB zu einer Kiirzung der
nicht gebundenen Kapitalriicklagen und der freien Gewinnriicklagen in der Hohe des Er-
werbspreises.142

Fur die Feststellung, ob ein potenziell ausschiittbarer Gewinn vorliegt, bedarf es keiner Auf-
stellung eines Zwischenabschlusses.*

Das Kriterium der Kapitalerhaltung bei Verglitung umfasst auch die Verpflichtung zur Ver-
lustbeteiligung bis zur vollen Hohe des Kapitals des hybriden Finanzinstruments.** Dabei ist
es unerheblich, ob die Verlusttragung fortlaufend wéhrend der Laufzeit oder erst im Zeitpunkt
der Riickzahlung erfolgt.!*> Entscheidend ist vielmehr, dass das Kapital des hybriden Finan-
zinstruments spatestens bei seiner Riickzahlung in jenem AusmaR an den aufgelaufenen Ver-
lusten teilnimmt, in dem diese nicht durch bestehende Eigenkapitalbestandteile gedeckt sind,
die nicht einem besonderen Ausschiittungsschutz unterliegen.'*® Demnach wird es fiir zulassig
erachtet, wenn primar die Verlustzuweisung uber freie Eigenkapitalbestandteile und sekundar
die Verlustteilnahme des hybriden Finanzinstruments erfolgen.#

Aus dem Nachrangigkeitskriterium, welches Vorrangstellungen zwischen den Gesellschaftern
und den Inhabern erlaubt, lasst sich die Mdglichkeit zur Verteilung des verbleibenden Ver-
lusts auf beide Gruppen in einer frei wihlbaren Reihenfolge ableiten.4®

Die konkrete vertragliche Ausgestaltung zur Teilnahme an den laufenden Verlusten ist fir das
Kriterium der Kapitalerhaltung irrelevant.’*® Die Gestaltungsfreiheit der Verlustregelungen
fihrt zu verschiedenen Verlustmodellen und dementsprechend zu unterschiedlichen Folgen
fiir die Bilanz des Emittenten und fiir den Kapitalgeber.'®® Eine Variante ist die Zuweisung
des Verlustanteils ohne Herabsetzung des Kapitals des hybriden Finanzinstruments, in wel-

cher erst die nachfolgenden zugewiesenen Gewinnanteile sowie Gewinnausschittungen durch

141 gl Bauer/Zehetner in Straube et al (Hrsg), WK GmbHG (2017) § 82 Rz 41; Auer in Gruber/Harrer (Hrsg)
GmbHG? (2018) § 82 Rz 2.

142 \/gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wrdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 155.

143 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 14.

144 vgl AFRAC 40 Rz 17.

145 vgl AFRAC 40 Rz 17.

146 gl AFRAC 40 Rz 17.

147 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 148.

148 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 148.

149 \v/gl AFRAC 40 Rz 18.

150 vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.
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den Verlustvortrag gemindert werden.®! Eine weitere Variante ist die Herabsetzung des Kapi-
tals und dementsprechende Minderung des Verlustvortrags um die Hohe der Kapitalherabset-
zung, welches eine Minderung des Bilanzwerts beim Emittenten zur Folge hat.*>?> Mit dieser
Verlustkonstellation kénnen entweder die darauffolgenden Vergitungen bis zur vollstandigen
Auffiillung aussetzen oder das herabgesetzte Kapital bleibt herabgesetzt und die anschliel3en-
den Vergiitungen erfolgen unmittelbar.’>® Eine vertragliche Regelung, wonach das durch Ver-
luste geminderte Kapital eines hybriden Finanzinstruments nicht nachtraglich durch spétere
Vergutungen aufgefullt wird, sondern die Vergitung lediglich dem Kriterium der Kapitaler-
haltung entspricht, ist fir die Qualifikation als Eigenkapital als ausreichende Verlustbeteili-
gung des Kapitalgebers anzusehen.™* Dies gilt jedoch nur, sofern auch die Kriterien der Kapi-

talerhaltung bei Riickzahlung und fehlender Befristung erfillt sind.*>®

2.2.4 Kapitalerhaltung bei Riickzahlung und keine Befristung

Das dritte Kriterium fir die Qualifikation eines hybriden Finanzinstruments als Eigenkapital
ist die fehlende Befristung.'®® Hierbei bedeutsam, und im Einklang mit der herrschenden Auf-
fassung, ist die Dauerhaftigkeit der Kapitaluiberlassung.' Ist die Kapitaliiberlassung vertrag-
lich befristet, ist das hybride Finanzinstrument jedenfalls als Fremdkapital zu qualifizieren.®
Es besteht weder ein Verbot, noch die Pflicht zur Vereinbarung tber ein Recht zur ordentli-
chen Kiindigung.**® Die teilweise oder ginzliche ordentliche Kiindigung sowie die damit ein-
hergehende Riickzahlung ist unter dem Vorbehalt der Kapitalerhaltung maglich.*®® Durch die
Einrdumung des Rechts zur ordentlichen Kundigung soll die Bedeutung des bereits erwéhn-
ten, zentralen Grundsatzes, dass an materielles Eigenkapital nicht strengere Mal3stabe gestellt
werden konnen als an formelles Eigenkapital und seinen Komponenten, besonders hervorge-
hoben werden.'®! Kapitalgesellschaften verfiigen zum Einen Gber unbefristete Eigenkapitalbe-
standteile in Form des Nennkapitals, dessen Herabsetzung nur unter besonderen Glaubiger-
schutzmanahmen zulassig ist.1®2 Zum Anderen bestehen weniger fest gebundene Eigenkapi-

151 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.
152 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.
158 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.
15 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.
155 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.
1%6 Vgl AFRAC 40 Rz 19.

157 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 19.
1%8 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente

beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

159 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.
160 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.
161 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.
162 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.
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talbestandteile, wie der Bilanzgewinn, freie Gewinnriuicklagen sowie gebundene Kapitalriick-
lagen, die nicht zwingend langfristig und keinesfalls unbefristet im Unternehmen verbleiben
miissen.'®® Diese frei verfiigbaren Eigenkapitalbestandteile kdnnen durch Ausschiittung an die
Gesellschafter abflieBen.'®* Vor diesem Hintergrund ist unter Beriicksichtigung des Grundsat-
zes der Kapitalerhaltung auch eine Kapitalriickzahlung nach ordentlicher Kiindigung grund-
satzlich moglich.%

Die Qualifikation als Eigenkapital setzt daher eine vertragliche Vereinbarung voraus, damit
das formelle Eigenkapital im Falle einer Ruckzahlung zumindest der Hohe der gegen Aus-
schittungen besonders geschiitzten Eigenkapitalbestandteilen entspricht.6®

Wird dem Kapitalgeber ein jederzeitiges Kundigungsrecht eingerdumt, welche ohne Sicher-
stellung der Rilickzahlung des hybriden Finanzinstruments der Beibehaltung von gebundenem
Kapital erfolgt, ist dies fiir die Qualifikation als Eigenkapital allerdings schadlich.®’

Die Ruckzahlungsvoraussetzung des jeweiligen hybriden Finanzinstruments bei Einhaltung
des Grundsatzes der Kapitalerhaltung bedurfen individuelle vertragliche Vereinbarungen, da
diese nicht bereits von Gesetzes wegen eingreifen.'®® Jedoch ist zu priifen, ob die Riickzah-
lung des hybriden Finanzinstruments den Beschrdnkungen des Eigenkapitalersatz-Gesetzes
unterliegen konnte.%® Es ist denkbar, dass diese zusatzliche Riickzahlungskriterien darstellen
konnen, welche jedoch nicht die Vereinbarungen zur ordentlichen Kundigung ersetzen kon-
nen.r’® Ob ein Ausschluss des ordentlichen Kiindigungsrechts wirksam ist, ist im konkreten
Einzelfall zu beurteilen.t

Kein Kriterium fir die Qualifikation als Eigenkapital ist eine vertragliche Vereinbarung, wel-
che Uber den Erhalt des gebundenen Kapitals hinaus die Riickzahlung des hybriden Finanzin-
struments an die wirtschaftliche Lage des Unternehmens kniipft.1"2

Zur Ermittlung des rlickzahlbaren Betrags ist der zuletzt festgestellte Jahresabschluss unter
Berlcksichtigung der danach eingetretenen Verluste iSd 8 82 (5) GmbHG sowie der MaR-

nahmen, welche zu einer Verringerung des ausschiittbaren Betrags filhrten, heranzuziehen.!”

183 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

164 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

185 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

166 \/gl AFRAC 40 Rz 20.

167 gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

168 \/gl OGH 26.09.2017, 6 Ob 204/16t; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

189 \v/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

170v/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

111 vgl OGH 06.07.2010, 1 Ob 105/10p; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

172 /gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

173 Vgl AFRAC 40 Rz 20.
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Grundsatzlich ist bei der Durchsetzung von Gewinnanspriichen die Treuepflicht des Gesell-
schafters, welches eine Pflicht darstellt, die Interessen der Gesellschaft wahrzunehmen und
alles zu unterlassen, was diese Interessen potenziell schadigen kénnen, zu wahren.t’* Diese
Gesellschafterpflicht ist jedoch nicht Teil der zwingenden Bestimmungen im Glaubigerinte-
resse.!”™ Daher soll eine Qualifikation des hybriden Finanzinstruments als Eigenkapital nicht
an den vertraglichen Nachbildungen dieser gesellschaftsrechtlichen Schranken gebunden
sein.17®

Eine Willensbildung der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Riickzahlung ist nicht VVorausset-
zung fur die Qualifikation als Eigenkapital.!’” Grundsatzlich ist die Ausschiittung bezie-
hungsweise Rickzahlung von formellen Eigenkapital an die Gesellschafter abhéngig von der
Willensbildung der Gesellschafter.!”® Jedoch kénnen den Gesellschaftern gesetzliche oder
gesellschaftsvertragliche Rechte auf Ausschittung von Eigenkapital zustehen, welche auch
nicht durch Mehrheitsbeschluss beeintrachtigt oder abhangig gemacht werden wiirden.t’® Sol-
che Rechte konnen im Wege des Beschlussanfechtungsverfahrens gesellschaftsrechtlich
durchgesetzt werden.'® Jedoch werden Hybridkapitalgeber dieses Recht mangels ihrer Ge-
sellschafterstellung nicht eingeraumt.® Um eine missbrauchliche Verwendung des Zustim-
mungsrechts, welche sich durch die Verweigerung der Zustimmung zur Ruckzahlung des Ka-
pitals trotz Kapitalerhaltung ausdriicken kann, bei einer vorausgesetzten Disposition zu ver-
meiden, genlgt das Erfordernis der Zustimmung der Gesellschafter alleine im Begebungszeit-
punkt.'®? Eine Einhaltung der Kapitalerhaltung und zusatzlich die Méglichkeit der Gesell-
schaft, eine Riickzahlung bei Kiindigung zu vermeiden, wiirde eine tberschielende Verdopp-

lung der Kriterien darstellen.183

174 \vgl OGH 27.05.1982, 7 Ob 607/82; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

175 AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

175 AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

176 AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

177 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

178 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

179 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

180 v/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

181 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

182 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

183 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.
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Auch bei Qualifikation des hybriden Finanzinstruments als Eigenkapital bleibt ein auf3eror-
dentliches Kuindigungsrecht aus wichtigem Grund zulissig.!® Ein vertraglicher Ausschluss
der auBerordentlichen Kiindigung kann wirksam vereinbart werden, jedoch unterliegt die Ver-
einbarung einer strengen Inhaltskontrolle nach § 879 (3) Allgemeines burgerliches Gesetz-
buch (ABGB).!% Die Kiindigung aus wichtigem Grund ist ein grundlegendes Schutzinstru-
ment, dessen Ausschluss regelmaRig eine grobliche Benachteiligung darstellt.®® Auch bei
Vertragen mit Eigenkapitalcharakter bleibt dieses Recht grundsétzlich bestehen.®’

Die Vereinbarung von dem Recht zur ordentlichen und auRRerordentlichen Kiindigung l&sst die
zwingende Nachrangigkeit der Forderung des Kapitalgebers unberiihrt.18 Infolgedessen un-
terliegt jede Rickzahlung, unabhéngig davon, ob diese durch eine ordentliche oder aufReror-
dentliche Kiindigung begriindet wurde, dem Vorbehalt der Kapitalerhaltung.'®® Ist im Zeit-
punkt der Riickzahlung des Kapitals aufgrund des Grundsatzes der Kapitalerhaltung mangels
ausschuttbaren Mitteln nicht moglich, so verfuigt der enemals kapitalgebende Glaubiger wei-
terhin nur eine zwar fallige, aber dennoch nachrangige Forderung gegeniiber den Emitten-
ten.lgo

Die AFRAC-Stellungnahme 40 nimmt keine inhaltliche Stellung zur bilanziellen Abbildung
der Riickzahlung.’®* Aufgrund dessen kommen sowohl die direkte Ausbuchung als auch die
Auflosung, vergleichbar mit der Auflésung einer Kapitalriicklage, in Betracht.1%2

Weist die Bilanz des Emittenten einen Bilanzverlust aus, kann das hybride Finanzkapital den-
noch ohne Einschrankungen zurlickbezahlt werden, wenn der Bilanzverlust durch jederzeit
auflosbare Riicklagen kompensiert wird. 1%

Abgeleitet vom Nachhaltigkeitskriterium darf die Riuickzahlung nicht erfolgen, wenn der Un-

ternehmer dadurch insolvent werden kdnnte.1%

184 Vgl AFRAC 40 Rz 20.

185 Vgl OGH 06.07.2010, 1 Ob 105/10p; AFRAC 40 Rz 21.

186 /gl OGH 21.01.2006, 10 Ob 34/05f; AFRAC 40 Rz 21.

187 Vgl OGH 06.07.2010, 1 Ob 105/10p; AFRAC 40 Rz 21.

18 Vgl AFRAC 40 Rz 21.

189 Vgl AFRAC 40 Rz 21.

190 vgl AFRAC 40 Rz 21.

191 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 150.

192 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 150.

193 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 150.

194 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wrdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 151.
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2.3 Bilanzielle Konsequenzen
2.3.1 Bei Qualifikation als Eigenkapital

Erfullt das hybride Finanzinstrument alle drei Kriterien, ist das Kapital als materielles Eigen-
kapital auszuweisen und mit dem eingezahlten Betrag in der Bilanz im Eigenkapital aufzu-
nehmen.

Das eingeforderte Kapital muss dabei nicht zum Abschlussstichtag vollstandig zugeflossen
sein.’®® Insbesondere bei Vertragsabschluss eines hybriden Finanzinstrumentes zum Jahresen-
de ist es in der Praxis denkbar, dass der Kapitalgeber das Kapital bis zum Stichtag nicht voll-
standig einbezahlt.? In solchen Féllen ist das eingeforderte, noch nicht vollstandig einbezah-
le Hybridkapital in seiner vertraglichen Gesamthéhe im Eigenkapital auszuweisen, welches
der Analogie zum eingeforderten, aber nicht einbezahlten Gesellschafterzuschuss ent-
spricht.*®® Der zum Stichtag noch nicht einbezahlte Betrag ist sodann gemaR § 229 (1) letzter
Satz UGB in den Forderungen gesondert auszuweisen. Allfallige Kosten, welche im Zusam-
menhang mit der Kapitalbeschaffung durch das hybride Finanzinstrument stehen, sind als
Finanzierungsaufwand bilanziell zu beriicksichtigen.'®® Dabei handelt es sich um sogenannte
Emissionskosten.?®® Die Aufnahme des hybriden Finanzinstruments in das Eigenkapital hat
jedoch naturgemél ohne Beruhrung der Gewinn- und Verlustrechnung des Emittenten zu er-
folgen.?t

Hybride Finanzinstrumente, welche dem Eigenkapital zuzuordnen sind und mit einer auslan-
dischen Wahrung ausgegeben wurden, sind mit dem zum Zahlungszeitpunkt in Euro umge-
rechneten eingezahlten Betrag im Eigenkapital des Emittenten aufzunehmen.?®? Dies erfolgt
sinngeman in Analogie zum eingeforderten, nicht einbezahlten Gesellschafterzuschuss?®, um
ein zum Stichtag kirzlich aufgenommes, vertraglich geregeltes Hybridkapital trotz fehlender,
rechtzeitiger Einzahlung korrekt bilanziell im Eigenkapital darzustellen.?%4

Mangels Auf- und Abwertungsregelungen im UGB fur Eigenkapitalposten, kann das hybride

Finanzinstrument nicht eigens zum Jahresabschluss bewertet werden.?%® Etwaige Riickzahlun-

195 Vgl AFRAC 40 Rz 22.

1% Vgl AFRAC 40 Rz 22.

197 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 22.

198 Vgl Baumgartner/Nowotny, Zeitpunkt fur die Erfassung eines Gesellschafterzuschusses, RWZ 2014, 23 ff;
AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 22.

19 vgl AFRAC 40 Rz 22.

20v/gl AFRAC 40 Rz 22.

201 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 23.

202 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 22.

203 \/gl Baumgartner/Nowotny, Zeitpunkt fir die Erfassung eines Gesellschafterzuschusses, RWZ 2014, 23.

204 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

205 /gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 22.
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gen sind in Euro auszudriicken und werden begrenzt mit jenem Betrag, der geméall dem Kapi-
talerhaltungsvorbehalts riickzahlbar ist.?% Ein Rickzahlungsbetrag, welcher abweichend von
im Eigenkapital ausgewiesenem Betrag beglichen wird, ist im Anhang anzugeben.?%’

Hybride Finanzinstrumente, welche die drei in Abschnitt 2.2 erlauterten Kriterien fiir eine
Qualifikation als materielles Eigenkapital kumulativ erfullen, sind gemaR § 224 Abs 3 UGB
innerhalb des Bilanzpostens ,,A. Eigenkapital* gesondert auszuweisen.?®® Die gewahlte Be-
zeichnung des gesondert auszuweisenden Postens muss eine klare Abgrenzung gegeniiber den
ubrigen Eigenkapitalkomponenten ermdglichen und zugleich den besonderen, hybriden Cha-
rakter des zugrunde liegenden Finanzinstruments erkennbar machen.?®® Eine Einordnung die-
ses Postens nach den Kapitalriicklagen und vor den Gewinnriicklagen wird empfohlen.t
Aufgrund des AufRenfinanzierungscharakters von hybriden Finanzinstrumenten erscheint der
Ausweis nach den Kapitalriicklagen sachgerecht.?!!

Die Aufnahme in das Eigenkapital erfolgt naturgemaR erfolgsneutral.?*? Folglich wird durch
die Kapitalzufuhr die Gewinn- und Verlustrechnung nicht beriihrt.?t

Die Vergutung fur als materielles Eigenkapital zu qualifizierenden hybriden Finanzinstrumen-
te ist im Zeitpunkt der Entstehung des Anspruchs in der Gewinn- und Verlustrechnung zu
erfassen.?! Die Darstellung der Vergitungen erfolgt in einem gesonderten Posten vor dem
Gewinn-/Verlustvortrag und nach dem Jahresiiberschuss/-fehlbetrag.?!® Die Erfolgsposition
kann beispielsweise als ,,Vergiitung fiir hybride Finanzinstrumente* bezeichnet werden.?!
Gleichzeitig erfolgt die Darstellung der Vergiitung in den Verbindlichkeiten.?!” Die erfasste
Vergutung wirkt sich mindernd auf den Bilanzgewinn bzw erhdhend auf den Bilanzverlust
aus?'® und wird als Einkommensverwendung dargestellt.?°

Sofern der Anspruch auf Vergitung von einem kiinftigen Gewinnausschittungsbeschluss ab-
héngig ist, erfolgt noch keine Erfassung in der Gewinn- und Verlustrechnung.??® Stattdessen

ist im Eigenkapital ein entsprechender Hinweis im Rahmen eines ,,Davon-Vermerks* im Bi-

206 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 22.

207 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 22.

208 \/gl AFRAC 40 Rz 23.

209 \vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 23.

210 /gl AFRAC 40 Rz 23.

211 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

212 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 23.

213 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 23.

214\/gl AFRAC 40 Rz 24.

215\V/gl AFRAC 40 Rz 24.

216 \/gl AFRAC 40 Rz 24.

217\/gl AFRAC 40 Rz 24.

218 \/gl AFRAC 40 Rz 24.

219 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 147.

220 /gl AFRAC 40 Rz 24.
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lanzgewinn oder -verlust anzubringen, beispielsweise unter der Bezeichnung ,,davon zur Aus-
schittung fiir hybride Finanzinstrumente vorgesehen*. %%

Die steuerliche Behandlung der Vergitungen erfolgt unabhéangig von ihrer Erfassung in der
Gewinn- und Verlustrechnung.??? MaRgeblich sind insoweit insbesondere § 8 (3) Z 1 Korper-
schaftsteuergesetz (KStG) sowie § 23 Einkommensteuergesetz (EStG).223

Verlustanteile aus hybriden Finanzinstrumenten, welche materielles Eigenkapital im Sinne
darstellen, sind nach dem Jahresfehlbetrag in einem gesonderten Posten vor dem Gewinn-
bzw Verlustvortrag auszuweisen.??* Der Ausweis dieser Verlustanteile fiinrt bilanziell zu ei-
ner Erhéhung des Bilanzgewinns bzw zu einer Verminderung des Bilanzverlusts.??® Die kon-
krete bilanzielle Darstellung hangt dabei maRgeblich von den vertraglichen Bedingungen des
jeweiligen Finanzinstruments ab.?®

Neben der Mdglichkeit einer offenen Absetzung vom ausgewiesenen materiellen Eigenkapital
ist auch ein saldierter Ausweis innerhalb des gesonderten Postens fir das hybride Finan-
zinstrument zulissig, sofern eine Offenlegung im Anhang erfolgt.?%’

Sofern vertraglich vorgesehen ist, dass bei einer Verlustdeckung durch materielles Eigenkapi-
tal eine Wiederauffullungsverpflichtung aus kinftigen Jahrestiberschiissen besteht, ist der
entsprechende Verpflichtungsbetrag ebenfalls im Anhang gesondert anzugeben. 228

Je nach vertraglicher Ausgestaltung kann sich die bilanzielle Behandlung der Verlustanteile
unterschiedlich gestalten.??® In Betracht kommt insbesondere eine direkte Minderung des ge-
sondert ausgewiesenen Postens fir materielles Eigenkapital, eine Belastung einer dem materi-
ellen Eigenkapital zugeordneten Kapital- oder Gewinnricklage oder ein Ausweis in Form
eines sogenannten ,, Davon-Vermerks* im Bilanzverlust.?%

Wird ein hybrides Finanzinstrument, welches bilanziell als materielles Eigenkapital zu quali-
fizieren ist, nicht zum Nennwert, sondern zu einem (ber beziehungsweise unter dem Nenn-
wert liegenden Emissionskurs begeben, so handelt es sich dabei um eine sogenannte Agio-
bzw Disagio-Emission.?! In diesem Fall kann der entsprechende Betrag in der Bilanz entwe-
der in einem saldierten Posten oder in zwei getrennten Unterposten, bestehend aus dem

221 \/gl AFRAC 40 Rz 24.
222 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 24.
22 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 24.
224 \/gl AFRAC 40 Rz 25.
225 \/gl AFRAC 40 Rz 25.
226 \/gl AFRAC 40 Rz 25.
227\/gl AFRAC 40 Rz 25.
228 \/gl AFRAC 40 Rz 25.
229 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 25.
230 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 25.
231 /gl AFRAC 40 Rz 26.
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Nennbetrag einerseits sowie dem Agio bzw Disagio andererseits, ausgewiesen werden.??
Erfolgt der Ausweis in saldierter Form, ist eine ergdnzende Angabe im Anhang erforderlich,
aus der sowohl der Nennbetrag als auch das Agio oder Disagio hervorgehen.?®® Grund fir
diese VVorgehensweise ist das Informationsbedurfnis interessierter Dritter an der der Hohe des
nominellen Kapitals.?3

Sofern vertragliche Bestimmungen das Disagio als Teil der Vergltung fir die Inanspruch-
nahme des Kapitals vorsehen und dies eine Zinsfunktion darstellt, kann je nach Vertragsge-
staltung eine sukzessive Aufstockung des bilanziellen Eigenkapitals wéhrend der Laufzeit in
Betracht kommen.?®

Wird das Disagio entweder zur Erhdhung des materiellen Eigenkapitals herangezogen oder
rickerstattet, ist dieser Vorgang nach dem Jahresiberschuss bzw -fehlbetrag gesondert als
Bestandteil der Vergiitung des hybriden Finanzinstruments auszuweisen.?*¢ Eine solche Auf-
stockung oder Rlickzahlung mindert dementsprechend den Bilanzgewinn oder erhéht im Um-
kehrschluss den Bilanzverlust.?’

Sofern das hybride Finanzinstrument ein ordentliches Kiindigungsrecht vorsieht oder im We-
ge einer auBerordentlichen Kiindigung beendet wird, 228 ist es mit Wirksamwerden der Kiindi-
gung nicht langer dem Eigenkapital zuzuordnen.?® Folglich hat eine Umgliederung in das
Fremdkapital zu erfolgen, wobei der Ausweis kinftig entweder als Verbindlichkeit oder als
Riickstellung zu erfolgen hat.?*® Der maRgebliche Zeitpunkt fiir den Ubergang vom Eigen-
zum Fremdkapital bestimmt sich nach den vertraglichen Regelungen des jeweiligen Instru-
ments.24

Kann die Rickzahlung eines hybriden Finanzinstruments, welches bilanziell als materielles
Eigenkapital ausgewiesen ist, aufgrund mangelnder Kapitalerhaltung (noch) nicht erfolgen,
sind in der Praxis zwei typische vertragliche Ausgestaltungen von Relevanz.?*? In der ersten
Ausgestaltung wird vertraglich vorgesehen, dass eine ordentliche Kiindigung durch den Kapi-
talgeber nur dann rechtswirksam ausgesprochen werden kann, wenn die Voraussetzungen der

Kapitalerhaltung erfiillt sind.?** Solange dies nicht der Fall ist, bleibt eine einseitig erklarte

232 \/gl AFRAC 40 Rz 26.

233 /gl AFRAC 40 Rz 26.

23 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 26.
235 Vgl AFRAC 40 Rz 26.

2% \/gl AFRAC 40 Rz 26.

237 \/gl AFRAC 40 Rz 26.

238 Zur wirksamen ordentlichen oder auRerordentlichen Kiindigung siehe Abschnitt 2.2.4.
239 Vgl AFRAC 40 Rz 27.

240 /gl AFRAC 40 Rz 27.

241 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
242 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
243 /gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
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Kiindigung unwirksam.?** Eine solche Kiindigung, welche mangels Einhaltung der Kapitaler-
haltungsvoraussetzungen unwirksam ist, begriindet keine Umgliederung des Finanzinstru-
ments in Fremdkapital.?*> In dieser Konstellation ist regelmaRig eine Informationspflicht der
Gesellschaft gegenliber dem Kapitalgeber vorzusehen, wonach dieser dartiber in Kenntnis zu
setzen ist, ob und inwieweit die Voraussetzungen der Kapitalerhaltung im konkreten Kindi-
gungsfall erfullt sind und somit eine wirksame Kiindigung moglich ist.?4

Alternativ kann vertraglich festgelegt werden, dass eine einseitige Kindigung durch den Ka-
pitalgeber wirksam erfolgt.?*” Diese ist jedoch an einer aufschiebenden Bedingung gekniipft,
wonach die Ruckzahlung erst bei Vorliegen der Kapitalerhaltungsvoraussetzungen féllig
wird.?*® In diesem Fall ist das hybride Finanzinstrument bereits im Zeitpunkt der wirksamen
Kindigung, unabhéngig vom tatsachlichen Eintritt der Félligkeit, vom Eigenkapital in das
Fremdkapital umzuschichten.?4®

In beiden vertraglichen Gestaltungen erfolgt die bilanzielle Umgliederung somit mit Wirk-
samwerden der Kiindigung, wobei das Vorliegen der Kapitalerhaltung je nach Vertragsgestal-
tung entweder eine maligebliche VVoraussetzung oder eine aufschiebende Félligkeitsbedingung
darstellt.2%

Ein Ausweis als Riickstellung kommt insbesondere dann in Betracht, wenn mangels Erftllung
des Kapitalerhaltungsgrundsatzes der Félligkeitszeitpunkt der Rickzahlung nicht festgestellt
werden kann. !

Bei einem Konzernabschluss ist ein als materielles Eigenkapital auszuweisendes hybrides
Finanzinstrument, welches konzernintern begeben wurde, in die Kapitalkonsolidierung zu

beriicksichtigen.??

2.3.2 Bei Qualifikation als Fremdkapital

Erfillt das hybride Finanzinstrument nicht kumulativ alle drei Kriterien zur Qualifikation als
materielles Eigenkapital, so ist dieses als Verbindlichkeit in der Bilanz des Emittenten auszu-

weisen.?>® Der Ausweis des hybriden Finanzinstruments als Zwischenposten zwischen Eigen-

244 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
245 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
246 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
247\/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
248 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
249 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
250 \v/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 27.
21 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 328.
252 \/gl AFRAC 40 Rz 28.
258 Vgl AFRAC 40 Rz 29.
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und Fremdkapital ist ausgeschlossen, aul3er dies ist im Ausnahmefall zur Erfullung der Gene-
ralnorm gemaR § 222 (2) UGB®* erforderlich.?®

Aufgrund des Grundsatzes der Bilanzklarheit kann es sinnvoll sein, einen gesonderten Unter-
posten innerhalb der Verbindlichkeiten hinzuzufiigen.?®® Fiir Kapitalgesellschaften erméglicht
dies § 223 (4) UGB, wenn das hybride Finanzinstrument nicht von einem vorgeschriebenen
Posten gedeckt wird. Gemal} § 223 (4) Satz 3 UGB ist die Aufnahme zusétzlicher Posten so-
gar geboten, soweit dies fir die Erfullung der Generalnorm gemaR § 222 (2) UGB notwendig
ist. Dabei ist zu beachten, dass die Bezeichnung des gesonderten Postens innerhalb der Ver-
bindlichkeiten so auszuwéhlen ist, sodass der hybride Charakter des betreffenden hybriden
Finanzinstruments fur den Bilanzleser deutlich gemacht wird.®” Die AFRAC-
Stellungnahme 40 z&hlt ,,Hybrides Kapital*“ oder, wenn zutreffend, ,,Genussrechtskapital* als
passende Bezeichnungen auf.?%®

Werden die als Verbindlichkeit auszuweisenden Einlagen von stillen Gesellschaftern nicht
gesondert in der Bilanz ausgewiesen, so ist gemaR § 238 (1) Z 16 UGB eine Anhangsangabe
flr mittelgroRe und grofRe Kapitalgesellschaften notwendig.

Ein hybrides Finanzinstrument, welches als Verbindlichkeit auszuweisen ist, ist nach den Re-
geln des UGB in der Bilanz als finanzielle Verbindlichkeit zu bewerten.?®® In der Gewinn-
und Verlustrechnung sind die Vergitungen fir das hybride Finanzinstrument im Finanzerfolg
zu beriicksichtigen.?®® Konkret ist der Finanzierungsaufwand im Posten ,,Zinsen und dhnliche
Aufwendungen zu erfassen.?®! Die Vergiitungen des hybriden Finanzinstruments sind ent-
weder im Anhang oder als ,,Davon-Vermerk* auszuweisen.%?

Wird die Riickzahlungsverpflichtung des Emittenten infolge einer Verlustbeteiligung herab-
gesetzt, so ist der dadurch entstehende Ertrag gesondert im Finanzergebnis auszuweisen und
im Anhang entsprechend zu erlautern.?5® Ein Verlustanteil, der hingegen nicht zu einer unmit-
telbaren Reduktion der Rickzahlungsverpflichtung fihrt, sondern lediglich mit zukinftigen

Gewinnen verrechnet werden soll, wird zundchst weder in der Bilanz noch in der Gewinn-

254 Die Generalnorm gemaB § 222 (2) UGB verpflichtet den rechnungslegungspflichtigen Emittenten zur Ver-
mittlung eines mdglichst getreuen Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage im Rahmen des Jahres-
abschlusses.

255 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 29.

2% Vgl AFRAC 40 Rz 30.

257 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30.

258 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30.

29 Vgl AFRAC 40 Rz 31.

260 /gl AFRAC 40 Rz 31.

%61 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 31.

%62 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 31.

263 \/gl AFRAC 40 Rz 32.
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und Verlustrechnung erfasst.?®* Bei Wesentlichkeit ist jedoch auch dieser im Anhang anzuge-
ben.26°

Hybride Finanzinstrumente, welche innerhalb des Konzerns begeben wurden und als Verbind-
lichkeit einzuordnen sind, sind im Konzernabschluss im Zuge der Schuldenkonsolidierung

vollstandig zu eliminieren.26®

2.3.3 Weitere Anhangsangaben

Im Anhang sind gemaR 8§ 238 (1) Z 5 UGB das Bestehen von hybriden Finanzinstrumenten
und anderen Rechten inklusive der Angabe der Zahl und der Rechte, die sie verbriefen, anzu-
geben. Dadurch sollen den Adressaten des Jahres- bzw Konzernabschlusses jene Informatio-
nen bereitgestellt werden, welche es ihnen ermdéglichen, in Verbindung mit den brigen Be-
standteilen des Abschlusses eine fundierte Einschatzung der Qualitat des begebenen hybriden
Finanzinstruments sowie seiner Auswirkungen auf die Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage
des Unternehmens bzw des Konzerns vorzunehmen. 2%’

Die maligeblichen Grinde fur die Qualifizierung eines hybriden Finanzinstruments als Eigen-
kapital sind im Anhang nachvollziehbar darzulegen.?®® Abhéngig von der Bedeutung, der
konkreten Ausgestaltung sowie dem Umfang des jeweiligen hybriden Finanzinstruments sind
zudem die zentralen vertraglichen Bedingungen offenzulegen.?®® Dazu zahlen unter anderem
der friihestmdgliche Kindigungs- beziehungsweise Auszahlungstermin oder die Restdauer,
innerhalb derer die Kriterien fir eine Bilanzierung als Eigenkapital erfiillt bleiben, die Art und
Hohe der vorgesehenen Vergltung sowie der Verlustbeteiligung inklusive der Angabe des
etwaigen Vergiitungsriickstandes und die vereinbarten Bedingungen zur Nachrangigkeit.?”
Sofern eine Riickzahlung zu einem anderen Betrag erfolgt als dem, der im Eigenkapital aus-
gewiesen ist, ist der abweichende Riickzahlungsbetrag im Anhang gesondert anzugeben.?’
Dies wird insbesondere bei Wechselkursanderungen bei in Fremdgeld begebenen hybriden
Finanzinstrumenten relevant sein.?’2

Soweit es fir die Vermittlung eines moglichst getreuen Bildes der Finanzlage erforderlich ist,

sind abhéngig von der Wesentlichkeit, der Art und dem Umfang des hybriden Finanzinstru-

264 \/gl AFRAC 40 Rz 32.
265 \/gl AFRAC 40 Rz 32.
266 \/gl AFRAC 40 Rz 33.
267 \/gl AFRAC 40 Rz 34.
268 \/gl AFRAC 40 Rz 35.
269 \v/gl AFRAC 40 Rz 35.
270 \/gl AFRAC 40 Rz 35.
21 \/gl AFRAC 40 Rz 35.
212 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 35.
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ments die maligeblichen vertraglichen Bedingungen eines als Verbindlichkeit ausgewiesenen
hybriden Finanzinstruments analog zu den Bedingungen der als Eigenkapital zu qualifizieren-
den hybriden Finanzinstrumenten offenzulegen.?”®

Weiters sind Einlagen stiller Gesellschafter, welche nicht gesondert in der Bilanz ausgewiesen

wurden, geméaR § 238 (1) Z 16 UGB im Anhang zu beriicksichtigen.?™

2.3.4 Bilanzielle Darstellung der hybriden Finanzinstrumente beim Emittenten

Die nachfolgende Darstellung zeigt die Passivseite einer Bilanz unter Beriicksichtigung hyb-
rider Finanzinstrumente, sowohl bei deren Qualifikation als Eigenkapital als auch als Fremd-
kapital. Die in der AFRAC-Stellungnahme 40 empfohlenen bilanziellen Darstellung dieser
Finanzinstrumente?™® orientiert sich an der verpflichtenden Gliederung geméaR § 224 UGB,

welche unmittelbar nur fiir Kapitalgesellschaften gilt.?’

213 gl AFRAC 40 Rz 36.

274 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30.

25 Sjehe Abschnit 2.3.1 zur Qualifikation als Eigenkapital und Abschnit 2.3.2 zur Qualifikation als Fremdkapi-
tal.

26 /gl Lindbauer et al, Rechnungslegung, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaf-
ten? (2016) Rz 12/52.
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PASSIVA

A.

Eigenkapital

V.

II.
V.

Eingefordertes Nennkapital (Grund-, Stammkapital)
Kapitalriicklagen

Hybride Finanzinstrumente

Gewinnriicklagen

Bilanzgewinn (Bilanzverlust)

davon Gewinnvortrag/Verlustvortrag

. Ruckstellungen

Ruckstellungen fur Abfertigungen
Rickstellungen fur Pensionen
Steuerruckstellungen

Sonstige Ruckstellungen

. Verbindlichkeiten

o~ W PO DD P

8.
9.

Anleihen, davon konvertibel

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus der Annahme gezogener Wechsel und der Ausstellung eigener
Wechsel

Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegenuber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis
besteht

Sonstige Verbindlichkeiten

Hybride Finanzinstrumente

D.

Rechnungsabgrenzungsposten

Tab 1: Passivseite gemaR § 224 (3) UGB 1?7/

Die Gliederung des 8 224 UGB fiir Kapitalgesellschaften kommt gemaR § 221 (5) UGB auch
fiir verdeckte Kapitalgesellschaften sinngemaR in Anwendung.?’® Das sind Personengesell-
schaften iSd § 189 (1) Z 2 UGB, bei denen kein unbeschrankt haftender Gesellschafter eine

natiirliche Person ist.?’® Bei der Bilanzierung einer GmbH & Co KG ist zu beachten, dass an-

217 Quelle: Verfasser.
218 \/gl Csokay/Steiner in Straube et al (Hrsg), UGB 113 (2024) § 221 Rz 9.
219 \/gl Hochreiter in Jabornegg/Artmann (Hrsg), UGB Band 112 (2017) § 221 Rz 35.
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stelle des Postens ,,Eingefordertes Nennkapital“ eine gesonderte Darstellung des Eigenkapi-
tals erforderlich ist.8° Dabei ist das Eigenkapital aufgrund der unterschiedlichen Rechtstel-
lung in das Kapital des Komplementérs und das Kapital der Kommanditisten zu gliedern.?8!
Das Komplementérkapital umfasst die vereinbarten Einlagen abztglich nicht eingeforderter
ausstehender Einlagen, genehmigter Entnahmen sowie etwaiger Verlustanteile aus Vorjah-
ren.?2 Das Kommanditkapital setzt sich entsprechend aus der bedungenen Einlage abziiglich
nicht eingeforderter ausstehender Einlagen, genehmigter Entnahmen und Verlustanteilen aus
Vorjahren zusammen.?3

Die Bilanz von Personengesellschaften hat die Gliederungsvorschriften des 8 224 UGB, folg-
lich die besondere Aufgliederung des Eigenkapitals, nicht verbindlich anzuwenden.?* Aller-
dings ist die freiwillige Anwendung der Gliederung nach § 224 UGB zuléssig?®® beziehungs-
weise empfehlenswert.?®® Aufgrund der Generalnorm nach § 195 UGB und § 222 (2) UGB,
welche den Bilanzersteller zu einem moglichst getreuen Bild der Vermoégens- und Ertragslage
des Unternehmens verpflichtet, kann sich eine obligatorische Gliederung nach § 224 UGB
ergeben.?®” Ein von § 224 UGB abweichendes Gliederungsschema soll zur Einhaltung des
Grundsatzes der Bilanzklarheit nicht verwendet werden.?® Die Aufgliederung des Eigenkapi-
tals von Personengesellschaften erfolgt durch einen getrennten Ausweis des fixen und des
variablen Eigenkapitalkontos.?® Dabei ist, im Gegensatz zu Kapitalgesellschaften, fir jeden
Gesellschafter ein gesondertes Eigenkapitalkonto in der Bilanz auszuweisen.?®® Ist ein Kom-
manditist beteiligt, ist sein Kapital aufzugliedern in eine bedungene Einlage, abzuglich einer
ausstehenden Einlage und abziiglich etwaiger Verlustanteile.?!

Wie bei Personengesellschaften ist die Gliederung nach § 224 UGB flr Einzelunternehmer
nicht verbindlich, jedoch ist die freiwillige Anwendung erlaubt beziehungsweise geboten.?%?
Das Eigenkapital des Einzelunternehmers ist nach herrschender Ansicht in Jahresgewinn bzw

Jahresverlust, in Einlagen sowie Entnahmen entsprechend gesondert auszuweisen.?®®> Dem-

280 \/gl AFRAC 18 Rz 5a ff.

281 \/gl AFRAC 18 Rz 6; Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 58.

282 \/gl AFRAC 18 Rz 6 ff.

283 \/gl AFRAC 18 Rz 12 ff.

284 /gl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 8.

285 Vgl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 8.

286 \/gl Schiemer-Haberl in Jabornegg/Artmann (Hrsg), UGB Band 11?2 (2017) § 229 Rz 2.

287\/gl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 3.

288 \/gl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 3.

289 \/gl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 5.

290 \/gl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 7.

291 \/gl Schiebel et al in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band I11/Teil 1 (2013) § 198 Rz 23.

292 \/gl Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 2 f.

293 vgl Brightwell/Eberhartinger in Aschauer et al (Hrsg), Handbuch zum Rechnungslegungsgesetz?® (2023)
8§ 198 Rz 14; Marschner in Kanduth-Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224
Rz 3.
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nach ist die direkte VVerrechnung des Jahresergebnisses, der Einlagen und der Entnahmen mit
dem Eigenkapital in demselben Jahr nicht zulassig.?*

2.4 Kritik
2.4.1 Stellungnahme KFS/RL 13

Vor der Anwendung der AFRAC-Stellungnahme 40 erfolgte die Bilanzierung hybrider Finan-
zinstrumente in der Praxis nach den Bestimmungen der Kammer der Steuerberater und Wirt-
schaftsprifer (KSW), deren Fachsenat fur Unternehmensrecht und Revision zur Frage der
,Bilanzierung von Genussrechten und Hybridkapital* die Stellungnahme KFS/RL 13 im Jahr
1997 veréffentlicht und in den Jahren 2010 und 2016 angepasst hat.?®® Als Fachgutachten des
zustandigen KSW-Fachsenats, welches gemal § 71 f WTBG 2017 iVm 8 2 WT-AARL 2017
von Wirtschaftspriifern und Steuerberatern im Rahmen deren gewissenhaften Berufsausiibung
verpflichtend anzuwenden ist, brachte die Stellungnahme KFS/RL 13 die aktuelle Rechtsfas-
sung im Zusammenhang mit der Bilanzierung von Hybridkapital zum Ausdruck.?%

Mit den Entwirfen der AFRAC-Stellungnahme 40 im Juli 2023 und Februar 2024, welche
inhaltliche Themen der in der Bilanzierungspraxis anerkannten Stellungnahme KFS/RL 13
bei unveranderter Gesetzlage aufgriffen, lieRen Rechtsanwender die Aufhebung des Fachgut-
achtens KFS/RL 13 nach der Veroffentlichung der endgiltigen Fassung der AFRAC-
Stellungnahme 40 vermuten.?®” Die Neuregelung stieR in der Fachwelt auf erhebliche Kritik,
weshalb die Stellungnahme drei Mal veréffentlicht wurde.?%

Der Anwendungsbereich der AFRAC-Stellungnahme 40 und des Fachgutachtens KFS/RL 13
sind jedoch nicht ident.?®® Wihrend die Stellungnahme KFS/RL 13 nur auf Genussrechte an-
wendbar ist, behandelt die AFRAC-Stellungnahme 40 die Bilanzierung von allen hybriden
Finanzinstrumenten.%° Der sachliche Anwendungsbereich der AFRAC-Stellungnahme 40 ist

somit weiter gefasst als jener der Stellungnahme KFS/RL 13.30

2% Vgl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 198 Rz 12.

2% Vgl Bergmann, AFRAC 40 (Entwurf): Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente, GES 2024, 204; Fritz-
Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung der ge-
planten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 142.

2% \/gl Bergmann, AFRAC 40 (Entwurf): Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente, GES 2024, 204; Bergmann,
Genussrechte (2016) 324.

297 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 143.

2% gl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 22.

299 /gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 145.

300 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 22.

301 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 23; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Ei-
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Gleichzeitig regelt die AFRAC-Stellungnahme 40 nicht dieselben Sachverhalte so umfassend
und vollstandig, sodass eine génzliche AuBerkraftsetzung von der Stellungnahme KFS/RL 13
Liicken entstehen lassen wiirde.3%? Konkret schlieft die AFRAC-Stellungnahme 40 eine er-
folgswirksame Erfassung hybrider Finanzinstrumente aus, wohingegen KFS/RL 13 Hilfestel-
lungen fir die Bilanzierung bereitstellt.3 Lediglich in den Erlauterungen der AFRAC-
Stellungnahme 40 wird knapp ausgefihrt, dass ein Ertragszuschuss, welcher auch ausdriick-
lich als solcher geleistet wird, fur eine erfolgswirksame Vereinnahmung in Betracht kommen
kann.3%* Durch diese vage inhaltliche Aussage, welche nur eine geringe Hilfestellung fiir Bi-
lanzierende darstellt, wiirden weitere Fragen ungeklart bleiben.*® Die Aufhebung der Stel-
lungnahme KFS/RL 13 wiirde daher zu einem Fehlen einer Hilfestellung bei erfolgswirksa-
men Vereinnahmungen fiihren.3

Ein weiterer Kritikpunkt war die, zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der AFRAC-
Stellungnahme 40 im September 2024, gleichzeitige Anwendung beider Stellungnahmen 3%’
Grundsatzlich soll das Fachgutachten KFS/RL 13 von der AFRAC-Stellungnahme 40 abge-
l6st werden, jedoch sind in der AFRAC-Stellungnahme 40 keine Ubergangsregelungen vorge-
sehen.®® Dies hatte zur Folge, dass, sofern das Fachgutachten KFS/RL 13 nicht auRer Kraft
gesetzt werden wiirde, beide Regelungen parallel zur Anwendung hatten kommen konnen.3°
Mit der mit Beschluss vom 17.06.2025 teilweisen Aufhebung der Stellungnahme KFS/RL 13
erfolgt die AulRerkraftsetzung aller Bestimmungen mit Ausnahme der Abschnitte zur erfolgs-
wirksamen Vereinnahmung von Kapitalzufiihrungen und Vergitungen.3'° Die Aufhebung gilt

fiir alle Geschaftsjahre, welche nach dem 31. Dezember 2024 beginnen.3!

genkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg),
Jahrbuch 2024 (2024) 141.

302 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 145,

303 /gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 143.

304 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 3; Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK
2024, 143.

305 /gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 143.

306 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 143.

307 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 29.

308 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 29.

309 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 29.

310 gl (Teil-)Aufhebung der KFS/RL13 - Stellungnahme zur Bilanzierung von GenuBrechten und von Hybrid-

kapital.

311 Vgl (Teil-)Aufhebung der KFS/RL13 - Stellungnahme zur Bilanzierung von GenuBrechten und von Hybrid-

kapital.

32


https://portal.ksw.or.at/download/fachinformation/LPVEIKVFWP/link/4F9CL2-D2_ZyhYQ8w7ZfJQ%7C%7C
https://portal.ksw.or.at/download/fachinformation/LPVEIKVFWP/link/4F9CL2-D2_ZyhYQ8w7ZfJQ%7C%7C
https://portal.ksw.or.at/download/fachinformation/LPVEIKVFWP/link/4F9CL2-D2_ZyhYQ8w7ZfJQ%7C%7C
https://portal.ksw.or.at/download/fachinformation/LPVEIKVFWP/link/4F9CL2-D2_ZyhYQ8w7ZfJQ%7C%7C

Die Abgrenzung hybrider Finanzinstrumente gemal der AFRAC-Stellungnahme 40

2.4.2 Grundsatz der Kapitalerhaltung

Fur zwei Kriterien zur Qualifizierung des hybriden Finanzinstruments als Eigenkapital®'?
muss der Grundsatz der Kapitalerhaltung eingehalten werden, welcher gesetzlich nicht defi-
niert und in der AFRAC-Stellungnahme 40 in Bezug auf Vergitungen und Ruckzahlungen
unterschiedlich bestimmt wird.3'® Bei Vergiitungen bezieht sich der Grundsatz der Kapitaler-
haltung auf eine Deckung im potenziell ausschittbaren Gewinn, welcher sich aus dem aus-
schittungsfahigen Bilanzgewinn sowie den freien Riicklagen zusammensetzt.3!4 Bei Riickzah-
lungen hingegen bezieht sich der Grundsatz der Kapitalerhaltung auf die Erhaltung des gegen
Ausschittung besonders geschitzten Eigenkapitalbestandteilen, welche sich aus dem Nenn-
kapital und den gebundenen Riicklagen zusammensetzen.3'®

Die differenzierte Definition der Kapitalerhaltung fiihrt dazu, dass mangels Deckung im po-
tenziell ausschittungsfahigen Gewinn die Gewahrung einer Vergitung unzuléssig ist, wah-
rend die Ruckzahlung nur in Hohe des Bilanzverlusts nach Hinzurechnung der freien Ruckla-
gen gekirzt wird.3!® Das Kapitalerhaltungserfordernis nach der AFRAC-Stellungnahme 40 ist
somit filr Vergitungen strenger formuliert als firr die Riickzahlung des Kapitals.®!’

Der Grundsatz der Kapitalerhaltung beinhaltet keine Berucksichtigung der wirtschaftlichen
Lage.3!8 Sodann werden betriebswirtschaftliche Aspekte wie der Aufbau eines Sicherheitspuf-
fers und Bonitit als notwendige Eigenkapitalstruktur nicht miteinbezogen.3!® Dabei bleibt
unberucksichtigt, dass bei der Festlegung des Eigenkapitals auch Aspekte wie die Finanzie-
rung geplanter Expansionen oder Investitionen sowie die Sicherstellung der Kreditfahigkeit
eine wichtige Rolle spielen.3?°

Ein hybrides Finanzinstrument stellt bei Nachrangigkeit keinen betriebswirtschaftlich not-
wendigen Eigenkapitalbestandteil dar, da dessen Verlusttragungsfunktion nicht bei wirtschaft-

licher Notwendigkeit, sondern lediglich im Falle einer Insolvenz oder Liquidation zum Tra-

812 Sjehe Abschnitte 2.2.3 Kapitalerhaltung bei Vergiitung und 2.2.4 Kapitalerhaltung bei Riickzahlung und kei-
ne Befristung.

313 Vgl AFRAC 40 Rz 13; AFRAC 40 Rz 20; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital:
Status Quo und kritische Wirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch
2024 (2024) 153.

314 Vgl AFRAC 40 Rz 13.

315 Vgl AFRAC 40 Rz 20; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

316 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 153 f.

317 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 154.

318 AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

319 Vgl Mittermair/Schiitz, Eigenfinanzierung, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfi-
nanzierung? (2025) Rz 1/33.

320 /gl Waniek, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfi-
nanzierung? (2025) Rz 1/155 ff.
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gen kommt.>?! Die betriebswirtschaftliche Notwendigkeit zeigt sich insbesondere darin, dass
eine Rickzahlung von Hybridkapital erhebliche negative Auswirkungen auf die finanzielle

Stabilitat des Emittenten haben kann.32

2.4.3 Kiriterium der Kapitalerhaltung bei Riickzahlung und keine Befristung

Weiters wurden die Kriterien fiir eine Klassifikation als bilanzielles Eigenkapital in der AF-
RAC-Stellungnahme 40 iiberarbeitet.3?®* Dabei kritisiert wurde insbesondere das Fehlen der
Voraussetzung der ,,ldngerfristigen KapitalUberlassung® bei der Qualifikation als Eigenkapi-
tal.3?* In beiden Entwiirfen der AFRAC-Stellungnahme 40 war das Kriterium der fehlenden
Befristung®?® noch nicht enthalten, welches ebenfalls stark kritisiert wurde.?

Jedoch erkennt die AFRAC-Stellungnahme 40 die Dauerhaftigkeit der Kapitaliberlassung an,
welche sowohl im Fachgutachten KFS/RL 13 als auch im deutschen Fachgutachten
HFA 1/1994 in unterschiedlicher Ausgestaltung verlangt wird.3?” Nach der deutschen Sicht-
weise reicht eine ,,Langerfristigkeit der Kapitaliiberlassung®, welche nicht niher erlautert und
kontrovers diskutiert wurde, fur eine Qualifikation eines hybriden Finanzinstruments als Ei-
genkapital 3?8 Grundsitzlich ist die Langfristigkeit der Kapitaltberlassung fiir die Klassifizie-
rung als Eigenkapital oder Fremdkapital irrelevant.®?° Folglich fuhrt weder die langfristige
Laufzeit von Anleihen zu einer gednderten Einordnung als Fremdkapital, noch beeintrachtigt
die kurzfristige Bindung einer jederzeit ausschittbaren, ungebundenen Kapitalriicklage deren
Einordnung als Eigenkapital.*3* Da Eigenkapital dem Unternehmen grundsatzlich dauerhaft
zur Verfugung stehen sollte, erscheint eine zumindest langerfristige Kapitalbereitstellung als

321 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und Kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 155.

822 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 155.

823 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 22.

324 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 22.

325 Vgl Entwurf der AFRAC-Stellungnahme 40 (Juli 2023): Rz 19f; Entwurf der AFRAC-Stellungnahme 40
(Februar 2024): Rz 19f.

326 Vgl Bergmann, AFRAC 40 (Entwurf): Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente, GES 2024, 204; Ro-
hatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

327 gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

328 gl Bergmann, Genussrechte (2016) 336; Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur
Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

329 /gl Holtschl/Stlckler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 132.

330 Vgl Holtschl/Stiickler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 132; Eiter/Nitschinger, Bilanzielle
Behandlung von Hybridanleihen und Eigenkapitalqualifikation in den IFRS und im UGB, in Mittelbach-
Hormanseder/Schiebel (Hrsg), Rechnungswesen und Wirtschaftspriifung (2021) 260.
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zusatzliches Kriterium plausibel und nachvollziehbar.33! In der Literatur wird ein Zeitraum
zwischen 5 und 25 Jahren angegeben.3%2

Nach der AFRAC-Stellungnahme 40 ist ein Ausweis als Eigenkapital grundsatzlich mdglich,
wenn der Kapitalerhaltungsgrundsatz eingehalten wird.®® Das galt nach den ersten beiden
Entwirfen der AFRAC-Stellungnahme 40 auch, wenn keine Entscheidung des Unternehmens
erforderlich ist und die Vertragsgestaltung nur eine kurzfristige Kapitalliberlassung vor-
sieht.334 Durch diesen Ansatz ergeben sich viele Gestaltungsmaglichkeiten, um das Eigenka-
pital zum Abschlussstichtag kurzfristig zu erhéhen.3® Selbst Kritiker, welche einer Mindest-
frist fUr die Kapitaluberlassung skeptisch gegenuberstehen, messen der Fristigkeit, insbeson-
dere wenn das Kapital innerhalb kurzer Zeit zurtickgezahlt werden muss, eine gewisse Bedeu-
tung zu.33%

Mit der finalen Version der AFRAC-Stellungnahme 40 im September 2024 wird das Kriteri-
um der Fristigkeit durch die fehlende Befristung als zwingende Voraussetzung®’ in der Stel-
lungnahme erganzt.®® Das Kriterium der Fristigkeit beruht sowohl in der AFRAC-
Stellungnahme 40 als auch in dem Fachgutachten KFS/RL 13 nicht auf einer erkennbaren
gesetzgeberischen Konzeption und wird deshalb regelmaBig kritisiert.33°

Durch das Kriterium der Kapitalerhaltung bei Rickzahlung und keine Befristung zur Qualifi-
zierung als materielles Eigenkapital bertcksichtigt die AFRAC-Stellungnahme 40 das Krite-
rium der Dauerhaftigkeit im Einklang mit den Fachgutachten KFS/RL 13 und HFA 1/1994
sowie der herrschenden Ansicht in der Literatur.34

GemaR dem Fachgutachten KFS/RL 13 widerspricht eine vertragliche Riickzahlungsver-
pflichtung des Emittenten der Klassifikation des hybriden Finanzinstruments als Eigenkapi-
tal.>** Im Gegensatz zur AFRAC-Stellungnahme 40 sah das Fachgutachten KFS/RL 13 eine

331 Vgl Holtschl/Stiickler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 132; Eberhartinger/Knesl, Hybride
Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung
in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 37.

332 vgl Holtschl/Stiickler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 132; Eiter/Nitschinger, Bilanzielle
Behandlung von Hybridanleihen und Eigenkapitalqualifikation in den IFRS und im UGB, in Mittelbach-
Hormanseder/Schiebel (Hrsg), Rechnungswesen und Wirtschaftsprifung (2021) 260.

333 /gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

334 /gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

3% Vgl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

336 \/gl Lutter, Zur Bilanzierung von Genussrechten (1993) 2446; Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finan-
zinstrumenten, RWK 2024, 146; Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzie-
rung hybrider Finanzinstrumente beim Emittenten, RWZ 2024, 324.

37 Vgl AFRAC 40 Rz 19.

338 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente

beim Emittenten, RWZ 2024, 323 f.

339 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323; Bergmann, Genussrechte (2016) 336.

340 /gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 324.

341 Vgl KFS/RL 13 Rz 8.
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sehr restriktive Auslegung des Grundsatzes der Kapitalerhaltung vor und orientierte sich da-
bei, statt an den gebundenen beziehungsweise vor der Ausschittung geschutzten Eigenkapi-
talbestandteilen, an das Nominalkapital.>*> Grund dafiir sind die im Falle einer Riickzahlung
zwingenden Vorkehrungen des Fachgutachtens KFS/RL 13 einer ordentlichen Kapitalherab-
setzung, einer gleichzeitigen Zufuhr von Eigenkapital oder einer Umwandlung von Riicklagen
in Nominalkapital.>*® Eine Befristung sei nach dem Fachgutachten KFS/RL 13 schadlich, je-
doch zulassig, wenn der Emittent bei Erfillung der genannten Voraussetzungen die Riickzah-
lung beschlieRen kann.** Daraus folgt, dass die im Fachgutachten KFS/RL 13 vorgesehene
Kapitalherabsetzung beziehungsweise aquivalente MaRnahmen nur dann als erforderlich er-
achtet wurden, wenn es andernfalls zu einer Verminderung des gebundenen beziehungsweise
fiir Ausschiittung gesperrten Eigenkapitals kame.3*

Durch diese Abéanderung in der AFRAC-Stellungnahme 40 soll wieder der Grundsatz, dass
materielles Kapital keine strengeren Anforderungen als formelles Eigenkapital haben soll, 34
zum Ausdruck kommen.3*" Der Bilanzgewinn, freie Gewinnriicklagen und ungebundene Ka-
pitalriicklagen sind aufgrund der Gewinnausschuttungsmaoglichkeit nicht unbedingt langfristig
im Unternehmen gebunden.3*® Ebenso ist formelles Eigenkapital an sich nicht langfristig oder
unbefristet.>* In Analogie dazu soll auch die Rickzahlung des hybriden Finanzinstruments
iiber ein beidseitiges, ordentliches Kiindigungsrecht grundsatzlich zulassig sein.®*° Vorausset-
zung ist jedoch zwingend die Einhaltung des Kapitalerhaltungsgrundsatzes, sodass die Quali-
fikation als materielles Eigenkapital nicht beeintrachtigt wird.®! Lediglich eine jederzeitige

Kindigungsmdglichkeit schlieBt den Ausweis des hybriden Finanzinstruments als Eigenkapi-

342 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

343 Vgl KFS/RL 13 Rz 17; Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider
Finanzinstrumente beim Emittenten, RWZ 2024, 323.

344 \/gl KFS/RL 13 Rz 17 f; Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 145.

35 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 323; Bergmann, AFRAC: Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente, GES
2025, 35.

346 Vgl AFRAC 40 Rz 7.

347 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

348 /gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326; Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK
2024, 146.

349 /gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

30 /gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

31 Vgl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326.
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tal aus,®2 wenn die Riickzahlung des hybriden Finanzinstruments keine Kapitalerhaltung vo-
raussetzt.®>

Im Gegensatz dazu war ein ordentliches Kiindigungsrecht des Kapitalgebers nach dem Fach-
gutachten KFS/RL 13 jedenfalls schédlich und die Kapitalriickzahlung durfte nur unter Be-
ricksichtigung der bereits erlduterten, vorgesehenen Kapitalherabsetzung oder dquivalenten
MaRnahmen erfolgen. 3>

Dem Argument, dass nicht ausschittungsgeschiitzte Eigenkapitalbestandteile beim Kapitaler-
haltungsgrundsatz unberiicksichtigt bleiben sollen, stehen zwei Einwénde gegeniiber.>*® Ei-
nerseits schreibt § 224 (3) UGB vor, dass diese Posten zwingend im Eigenkapital ausgewie-
sen werden.®*® Dabei spielt es keine Rolle, ob bestimmte Kriterien erfillt sind oder nicht.®’
Andererseits missen Entscheidungen tber die Ausschittung und die Auflésung der nicht ge-
bundenen Ricklagen von den gesetzlichen Vertretern oder den Gesellschaftern des Unter-
nehmens getroffen werden.®*® Eine vertraglich vereinbarte Riickzahlungsverpflichtung ist
namlich zum Félligkeitszeitpunkt auch dann zu erfullen, wenn die wirtschaftliche Lage des
Unternehmens zu diesem Zeitpunkt eine Ausschittung aus Eigenkapital 6konomisch nicht

vertretbar erscheinen lasst.3%°

2.4.4 Kriterium der Kapitalerhaltung bei Vergitung und Verlustbeteiligung

Durch das Kriterium der Kapitalerhaltung bei Vergiitung®® zur Qualifikation als Eigenkapital
soll mittels Umbenennung des bisher vom Fachgutachten KFS/RL 13 und HFA 1/1994 ver-
wendeten Kriteriums ,,Erfolgsabhiangigkeit der Vergitung und Teilnahme am Verlust bis zur
vollen Hohe* der zentrale Kapitalerhaltungsgrundsatz besser zum Ausdruck gebracht wer-
den.361

Die verpflichtende Verlustbeteiligung bis zur vollen Hohe des Kapitals des hybriden Finan-
zinstruments,®®2 welches dem Kriterium der Kapitalerhaltung bei Vergitung zuzuordnen ist,

entspricht den Erfordernissen nach dem Fachgutachten KFS/RL 13 und dem deutschen Fach-

352 /gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

353 /gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

%4 Vgl Permanschlager/Miiller, Die unternehmensrechtliche Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten
beim Emittenten nach AFRAC 40, DJA 2025, 25.

35 Vgl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

3%6 Vgl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

37 Vgl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

38 Vgl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

39 Vgl Holtschl/Stlckler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 132.

30 Siehe Abschnitt 2.2.3.

31 /gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 325.

362 \/gl AFRAC 40 Rz 17.
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gutachten HFA 1/1994.3%3 Aufgrund dessen wurde in der Literatur bereits vielfach diskutiert,
ob die gewinschte Risikofunktion des Eigenkapitals nicht bereits durch die Nachrangigkeit
der Anspruchsbefriedigung hinreichend erfillt wird und folglich eine Verlustteilnahme géanz-
lich entbehrlich wére. %4

Im Zusammenhang mit der verpflichtenden Verlusttragung hybrider Finanzinstrumente beste-
hen unterschiedliche Gestaltungsmoglichkeiten, deren bilanziellen und ergebnisbezogenen
Auswirkungen voneinander abweichen.®® Diese Unterschiede kénnen nicht nur Zweifel an
der Transparenz und Aussagekraft der finanziellen Berichterstattung aufwerfen, sondern auch
die Vergleichbarkeit von Jahresabschliissen, in denen hybrides Kapital enthalten ist, erschwe-
ren. 3%

Im Rahmen der verpflichtenden Verlustbeteiligung lassen sich grundsétzlich zwei Varianten
unterscheiden: Bei der ersten Variante wird vereinbart, dass Verluste direkt von der Kapital-
einlage des hybriden Finanzinstruments abgezogen werden.®®” Der durch die Verlustiiber-
nahme entstehende Ertrag bzw Verlustminderung beim Emittenten wird gleichzeitig in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, wodurch sich der Bilanzverlust in der betreffenden
Periode reduziert.®® Dies hat zur Folge, dass auch der Verlustvortrag in den darauffolgenden
Wirtschaftsjahren in der Bilanz des Emittenten entsprechend geringer ausfallt.*®® Bei der
zweiten Variante hingegen bleibt die Kapitaleinlage unberlhrt und der dem Inhaber des hyb-
riden Finanzinstruments zuzurechnende Verlustanteil wird im Bilanzverlust des Emittenten
erfasst und in voller Hohe in die Folgeperioden {ibertragen.3”® Diese unterschiedliche Behand-
lung fiihrt sowohl zu einer abweichenden Zusammensetzung der Eigenkapitalposten in der
Bilanz als auch zu Unterschieden in der Darstellung der Gewinn- und Verlustrechnung.’* Um
die Auswirkungen nachvollziehbar darzustellen, sind entsprechende Hinweise in der Bilanz
erforderlich, wie beispielsweise durch einen ,,Davon-Vermerk® im Zusammenhang mit dem

Bilanzverlust, aus dem ersichtlich ist, in welchem Umfang das hybride Kapital daran beteiligt

363 \/gl Holtschl/Stiickler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 131.

364 gl Holtschl/Stiickler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 131; Eberhartinger/Knesl, Hybride
Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung
in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 36.

365 /gl AFRAC 40 Rz 18.

366 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 158.

%7 Vgl AFRAC 40 Rz 25; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.

368 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 158.

369 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 158.

370 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital:
Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch
2024 (2024) 159.

371 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.
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ist.3’? Die von der AFRAC-Stellungnahme 40 empfohlene Offenlegung der Verlustbeteili-
gung im Anhang®” reicht nach Fritz-Schmied/Urnik nicht aus, um die erforderliche Transpa-
renz zu gewahrleisten.3’

Diese Unterschiede in der bilanziellen Darstellung wirken sich auch auf die Folgeperioden
aus.>”® Da der fiir die Einhaltung des Kapitalerhaltungsgrundsatz bei Vergiitungen ausschlag-
gebende, potenziell ausschittbare Bilanzgewinn auf den letzten festgestellten Abschluss®’
basiert, konnen im unmittelbaren Folgejahr nach einem Verlust (bei fehlenden freien Riickla-
gen) keine Vergiitungen gewahrt werden.>’” Der Gewinn des Folgejahres wird um den ent-
sprechenden Verlustvortrag gekdrzt, welcher zuziglich der freien Rucklagen die potenzielle
bzw maximale Vergltung fiir den Inhaber des hybriden Finanzinstruments darstellt.”® Dem-
entsprechend flihren beide Verlustbeteiligungsmodelle, welche entweder eine oder keine Kdir-
zung des Verlustvortrags vorsehen, zu unterschiedlichen Hochstbetragen der Vergiitungen.3®

Das erste Verlustbeteiligungsmodell ermdglicht entweder die verpflichtende Erhéhung der
Kapitaleinlage bis zur vollstdndigen Auffullung oder die sofortige Gewahrung von Vergutun-
gen bei durch Verlustzuweisung herabgesetzten Kapital.*® Dies filhrt in der Bilanz der Emit-
tenten zu einer permanenten Differenz. 38!

Zusammenfassend zeigt sich, dass die konkrete Ausgestaltung der Verlustbeteiligung erhebli-
che Auswirkungen auf das Eigenkapital in der Bilanz sowie der Gewinn- und Verlustrech-
nung hat.%? Diese Unterschiede wirken tiber das Wirtschaftsjahr der Verlustentstehung hinaus

und beeinflussen auch jene Folgeperioden, in denen wieder Gewinne erzielt werden.33

872 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 158.

3873 Vgl AFRAC 40 Rz 35 .

874 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.

875 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.

376 \/gl AFRAC 40 Rz 14.

377 Vvgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.

378 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.

379 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.

380\vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 18.

381 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.

382 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.

383 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 159.
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2.4.5 Der letzte festgestellte Abschluss

Fur die Kriterien der Kapitalerhaltung bei Vergiitung und der Kapitalerhaltung bei Riickzah-
lung wird fir die Ermittlung der Hohe auf den letzten festgestellten Abschluss abgestellt.®4
Dabei zu berticksichtigen sind danach eingetretene Verluste gemaR § 82 (5) GmbHG sowie
sonstige Malinahmen, die zu einer Verminderung des ausschittungsbaren Eigenkapitals ge-
fiihrt haben. 38

Der Wortlaut ,,im Sinne des* ldsst auf eine abstrakte Geltung dieser Bestimmung schliel3en,
sodass diese unabhangig von der Rechtsform zu beriicksichtigen ist.3%

Bei der Ermittlung der Verluste nach § 82 (5) GmbHG dem Grunde und der H6he nach sind

Ermessensspielraume zu erwarten.®’ Obwohl die Literatur3®®

von einer Einbeziehung der
Verluste bis zur Falligkeit ausgeht, verlangt § 82 (5) GmbHG die Verlustberiicksichtigung nur
dann, wenn ,,der Vermdgensstand der Gesellschaft durch eingetretene Verluste oder Wert-
verminderungen erheblich und voraussichtlich nicht bloR voriibergehend geschmalert worden
ist.<38 Die Wertminderungen sind dann erheblich, wenn die Relation zwischen der Hohe des
Verlustes und dem Bilanzgewinn hoher ist als 20% bis 25%.3% Eine voraussichtlich nicht
blof3 vorubergehende Schmalerung der Gesellschaft ist dann gegeben, wenn die erheblichen
Verluste realistischerweise nicht bis Ende des laufenden Wirtschaftsjahres ausgeglichen wer-
den kénnen. 3%

Weiters wird fir die Verlustfeststellung nach § 8 (5) GmbHG eine Zwischenbilanz notwendig
sein,®%2 welche nach der AFRAC-Stellungnahme 40 explizit nicht fir erforderlich gehalten
wird.>®® Dies fiihrt zu Ermessensspielraumen in der Verlustberiicksichtigung.3®* Diese Unsi-
cherheiten werden verstarkt durch den langen Beobachtungszeitraum zwischen dem letzten

Bilanzstichtag und des Geldflusses.3®®

%84 Vgl AFRAC 40 Rz 14; AFRAC 40 Rz 20.

%5 Vgl AFRAC 40 Rz 14; AFRAC 40 Rz 20.

386 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.

387 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 156.

388\/gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.

389 \/gl Bauer/Zehetner in Straube et al (Hrsg), WK GmbHG (2017) § 82 Rz 41.

39 Vgl Moser, Gewinnausschittungen aus einer GmbH und einer AG in einer Verlustsituation — ein gesell-
schaftsrechtlicher Vergleich, GesRZ 2008, 280.

391 Vgl Moser, Ausschittungsverbot bei erheblicher nicht nur voriibergehender Verschlechterung der Vermo-
genslage, SWK 2020, 628.

392 \/gl Bauer/Zehetner in Straube et al (Hrsg), WK GmbHG (2017) § 82 Rz 41.

393 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 14; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

39 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.

3% Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.
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Jedoch missen jene Gewinne unbericksichtigt bleiben, welche im Zeitraum zwischen dem
letzten Bilanzstichtag und des Geldflusses aus der tatsdchlichen Gewéahrung einer Vergutung
oder Riickzahlung erzielt wurden.®*® Weist der letzte festgestellte Jahresabschluss nach Ver-
rechnung mit den freien Ricklagen einen Bilanzverlust aus, dirfen in der folgenden Periode
keine Vergutungen gewahrt werden und Ruckzahlungen sind lediglich insoweit zulassig, so-
fern diese den ausgewiesenen Bilanzverlust tbersteigen.®®” Auch bei erzielten Jahresiiber-
schussen bis zur Gewahrung der Vergltung oder Ruckzahlung, welche den Bilanzverlust aus-
gleichen wirden, gelten diese Einschrankungen unverandert, weil diese unabhéngig von der
spateren Ergebnisentwicklung gelten.®%® Dieses Ungleichgewicht verdeutlicht den glaubiger-
schiitzenden Charakter der Regelung, welche eine imparitatische Behandlung von Verlusten

und Gewinnen vorsieht.3%°

2.4.6 Praktische Umsetzung

Die vom AFRAC vorgesehene klare Zuordnung hybrider Finanzinstrumente entweder zum
Eigenkapital oder zu den Verbindlichkeiten stellt eine sinnvolle Weiterentwicklung dar.*%°
Zwar ermoglichte KFS/RL 13 bislang die Ausweisung eines gesonderten Hauptpostens in der
Bilanz, jedoch fehlte eine konkrete Vorgabe zur Platzierung dieses Postens.! In der Praxis
wurde dieser haufig unmittelbar nach dem Eigenkapital ausgewiesen, wodurch ein eigenkapi-
talahnlicher Charakter suggeriert wurde.*%

Eine Klarstellung, an welcher Stelle Vergutungen auszuweisen sind, fir deren Ausschuttung
kein Gesellschafterbeschluss notwendig ist, und ob diese in einem gesonderten Posten oder im
Rahmen eines ,,.Davon-Vermerks* dargestellt werden sollen, ist wiinschenswert.*%

Ein weiterer praxisrelevanter Diskussionspunkt ergibt sich aus der unterschiedlichen bilanzi-

ellen Positionierung der hybriden Finanzinstrumente nach dem Fachgutachten KFS/RL 13

3% Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.

397 Vgl AFRAC 40 Rz 13; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente
im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied
(Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.

3% Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.

399 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 157.

400 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

401 v/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

402 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

403 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 147.
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und der AFRAC-Stellungnahme 40.4%* In Bezugnahme auf die Pflicht zur Vermittlung eines
getreuen Bildes der Finanzlage,*® kann die formelle Umgliederung zwischen zwei Bilanzjah-
ren zu erheblichen Unterschieden in betriebswirtschaftlichen Kennzahlen ohne tatsachliche

Anderungen der Verhaltnisse flihren.

2.4.7 Harmonisierung: IFRS und Ertragssteuerrecht
2.4.7.1  Harmonisierung mit den IFRS

Der Umstand, dass sich der Kapitalerhaltungsgrundsatz ausschlieflich an ausschuttungsge-
schutzten Eigenkapitalbestandteilen orientiert und bei nicht ausschittungsgeschitzten Be-
standteilen den erforderlichen Gesellschafterwillen unberticksichtigt lasst, fihrt zu einer Ab-
weichung zwischen UGB und International Financial Reporting Standards (IFRS).*®® Das
bedeutet, dass ein hybrides Finanzinstrument, das gemal? der AFRAC-Stellungnahme 40 im
Eigenkapital auszuweisen ist, nicht automatisch auch nach IFRS als Eigenkapital klassifiziert
wird. 7

Dartiber hinaus bedarf es fir die Rickzahlung des hybriden Finanzinstruments nach der AF-
RAC-Stellungnahme 40 nicht die Einwilligung aller Gesellschafter, welches ebenfalls zu Ab-
weichungen in einem Jahresabschluss nach IFRS fiihren kann.*®® Nach International Ac-
counting Standards 32 (IAS 32) setzt der Ausweis des hybriden Finanzinstruments im Eigen-
kapital voraus, dass der Emittent zu keinem Zeitpunkt vertraglich oder faktisch zur Zahlung
verpflichtet ist.*%® Wesentlich ist hierbei, dass der Emittent jederzeit die Moglichkeit hat, sich
der Zahlungsverpflichtung zu entziehen, da die Entscheidung dariiber in der Dispositionsfrei-
heit liegt.#!% Daher filhren das vertraglich vereinbarte, ordentliche Kiindigungsrecht des Kapi-

talgebers oder nicht von den Organen des Emittenten genehmigten Vergitungen an den Kapi-

404 /gl KFS/RL 13 Rz 26 ff; AFRAC 40 Rz 22 ff; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigen-
kapital: Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg),
Jahrbuch 2024 (2024) 160.

405 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 160.

406 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

407 /gl Rohatscheck/Schiemer, Auswirkungen von Genussrechten auf die Bilanzierung nach nationalen und
internationalen Rechnungslegungsnormen, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrechte? (2013)
Rz 145 ff; Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

408 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 327.

409 Vgl Clemens/Lewe in Brune et al (Hrsg), Beck’sches IFRS-Handbuch® (2020) § 11 Rz 5 f; Fritz-
Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wirdigung der ge-
planten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 161.

410 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 161.
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talgeber zu einem Ausweis des Finanzinstruments im Fremdkapital.*!* Nicht von den Organen
genehmigte Vergitungen an den Kapitalgeber kdnnen beispielsweise die in der AFRAC-
Stellungnahme erlauterten erfolgsunabhangigen Vergiitungen darstellen.*'?

Die teilweise Inkompatibilitat zwischen der nationalen und internationalen Sichtweise ist in-
sofern bemerkenswert, als sich friihere Stellungnahmen des AFRAC haufig an den Regelun-
gen der IFRS orientiert haben beziehungsweise die Vereinbarkeit der UGB-Bestimmungen

mit jenen der IFRS gepriift wurde.**

2.4.7.2  Harmonisierung mit dem 6sterreichischen Steuerrecht

Da eine Legaldefinition von Eigen- und Fremdkapital nicht besteht, wird § 8 (3) KStG als
gesetzlicher Anhaltspunkt herangezogen.*'* § 8 (3) Z 1 TS 2 leg cit ordnet Ausschiittungen
auf Genussrechte und sonstige Finanzierungsinstrumente, welche mit einem Recht auf Betei-
ligung am Gewinn und am Liquidationsgewinn verbunden sind, der Einkommensverwendung
zu.*%> Steuerlich gelten diese daher als Eigenkapital.*'® Die zivilrechtliche Bezeichnung eines
Finanzierungsinstruments ist wie im Bilanzrecht fir die Einordnung als Eigenkapital oder
Fremdkapital nicht entscheidend, kann jedoch allenfalls als Indiz herangezogen werden.*!’

Wie im Bilanzrecht erfordert auch die steuerliche Anerkennung als Eigenkapital eine Beteili-
gung am Gewinn, also eine variable Vergutung, welche sich am wirtschaftlichen Erfolg des
Unternehmens orientiert.*® Haufig wird dabei auf den unternehmensrechtlichen Bilanzge-

winn oder den Jahresiiberschuss abgestellt.*!® Dabei ist es weder notwendig, dass die Beteili-

411 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 161.

412 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 15; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital:
Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch
2024 (2024) 161.

413 \/gl Rohatschek, Bilanzierung von hybriden Finanzinstrumenten, RWK 2024, 146.

414 gl Titz, Die Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital im Ertragsteuerrecht, in Lang et al (Hrsg), Aktuelle
Fragen der Konzernfinanzierung (2013) 18; Pinetz/Schaffer, Ausschittungen auf Genussrechte, in Lang et
al (Hrsg), Dividenden im Konzern (2016) 74; Steinhauser/Kandler, Steueroptimale Ausgestaltung des
Crowdinvesting, in Reichel et al (Hrsg), Crowdinvesting und Crowdworking: Herausforderungen und
Chancen (2018) 73.

415 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 161.

418 gl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 161.

417 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 161.

418 \/gl Raab/Renner in Lachmayer et al (Hrsg), KStG® (2024) § 8 Rz 428; Ressler/Rohm in Kofler et al (Hrsg),
KStG? (2022) § 8 Rz 186 ff; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo
und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024)
162.

419 gl Kirchmayr, Besteuerung von Beteiligungsertragen (2004) 61 f; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzin-
strumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-
Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 162.
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gung am Gewinn in gleicher Hohe oder im gleichen Verhéltnis wie bei Gesellschaftern erfolgt
noch steht eine Mindestverzinsung der Eigenkapitaleigenschaft entgegen, sofern sie durch den
Bilanzgewinn begrenzt ist.*?° Bleibt dieser aus oder entsteht ein Bilanzverlust, entfallt die
Vergiitung.4?

Fir die Anwendbarkeit des 8§ 8 (3) Z 1 TS 2 KStG ist neben der Gewinnverteilung auch die
Substanzbeteiligung erforderlich, in welcher der Kapitalgeber auch am Liquidationsgewinn
beteiligt ist.*?

Eine weitere Voraussetzung fur die Qualifikation als Eigenkapital, welche nicht gesetzlich
verankert aber durch eine Rechtsprechung des Verwaltungsgerichtshof (VwGH) definiert
wurde, ist das Uberwiegen der Eigenkapitalkriterien tiber die Fremdkapitalkriterien in Quali-
tat und Quantitat.*?® Fiir die Annahme einer Eigenkapitaleigenschaft sprechen insbesondere
Merkmale wie eine unbegrenzte Laufzeit, eine Beteiligung am Unternehmenswert, die Nach-
rangigkeit gegeniiber Gesellschaftsglaubigern oder das Fehlen einer Besicherung.*?* Demge-
genuber deuten auf eine Fremdkapitalqualifikation etwa eine vertraglich festgelegte Riickzah-
lungsregelung mit Gleichrangigkeit zu anderen Glaubigern, das Fehlen von Mitwirkungs- und
Kontrollrechten sowie eine vereinbarte (Mindest-)Verzinsung hin.*?

Die Rechtsprechung verweist trotz des eindeutigen Gesetzeswortlauts regelméaRig auf eine
Gesamtbeurteilung der Verhaltnisse, wodurch diese Auslegung nicht zur Rechtssicherheit bei
der praktischen Abgrenzung eigen- und fremdkapitalahnlicher Instrumente beitragt.*?®

Nach Auffassung der Finanzverwaltung ist es fir die Einordnung als Eigen- oder Fremdkapi-

tal hingegen unerheblich, ob der Inhaber eines Genussrechts oder eines sonstigen Finanzie-

420 \/gl Bergmann, Genussrechte (2016) 462 ff; KStR 2013, Rz 1194.

421 gl KStR 2013, Rz 1194; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und
kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 162.

422 \/gl KStR 2013, Rz 1195; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und
kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 162.

423 Vgl VWGH 29.03.2006, 2005/14/0018; VWGH 24.02.2004, 98/14/0131; Bergmann, Genussrechte (2016)
460; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wurdi-
gung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 162.

424 Vgl VWGH 29.03.2006, 2005/14/0018; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital:
Status Quo und kritische Wirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch
2024 (2024) 162.

425 Vgl VWGH 29.03.2006, 2005/14/0018; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital:
Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch
2024 (2024) 144.

426 /gl Pinetz/Schaffer, Ausschittungen auf Genussrechte, in Lang et al (Hrsg), Dividenden im Konzern (2016)
76; Bergmann, Genussrechte (2016) 460 f; Steinhauser/Kandler, Steueroptimale Ausgestaltung des Crow-
dinvesting, in Reichel et al (Hrsg), Crowdinvesting und Crowdworking: Herausforderungen und Chancen
(2018) 77; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und Kritische
Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 162.
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rungsinstruments gegeniiber den Gesellschaftern vorrangig oder nachrangig bedient wird,
sofern dies gesellschaftsvertraglich vereinbart und wirtschaftlich sachlich begriindet ist.*?”
Ebenso stellt die Beteiligung am Verlust nach herrschender Meinung in der Literatur aufgrund
des Wortlauts von § 8 (3) Z 1 TS 2 KStG keine zwingende Voraussetzung flr die Qualifikati-
on als Eigenkapital dar.*?®

Aufgrund der dargestellten Unterschiede zeigt sich, dass die nationalen steuerlichen Regelun-
gen noch nicht mit den bilanzrechtlichen Bestimmungen nach der AFRAC-Stellungnahme 40

harmonisiert sind.*?°

3 Systematische Prifung von in der Praxis als hybride Finanzie-
rungsinstrumente typisierte Formen

3.1 Genussrechte
3.1.1 Rechtliche Grundlagen und Charakteristika

Obwohl viele Bestimmungen in 0Osterreichischen Gesetzen auf Genussrechte Bezug neh-
men,* ist der Begriff des Genussrechts gesetzlich nicht definiert.**! Eine Erwahnung ist le-
diglich in § 174 (3) und (4) Aktiengesetz (AktG) zu finden.**? Genussrechte stellen zivilrecht-
liche Dauerschuldverhéltnisse im Rahmen der Privatautonomie dar, welche Vermdgensrechte
beinhalten und in der Regel in engem wirtschaftlichem Zusammenhang mit einer Unterneh-
mensfinanzierung stehen.*** Der Inhalt des Genussrechts richtet sich demnach nach den Aus-
gestaltungen des Vertrags oder der Genussrechtsbedingungen, welche durch eine schuldrecht-

liche Ubereinkunft zwischen begebener Gesellschaft und den Genussrechtsinhabern entste-

427 Vgl KStR 2013, Rz 1194; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und
kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 163.

428 /gl Pinetz/Schaffer, Ausschiittungen auf Genussrechte, in Lang et al (Hrsg), Dividenden im Konzern (2016)
78; Steinhauser/Kandler, Steueroptimale Ausgestaltung des Crowdinvesting, in Reichel et al (Hrsg), Crow-
dinvesting und Crowdworking: Herausforderungen und Chancen (2018) 78; Fritz-Schmied/Urnik, Hybride
Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung der geplanten Anderungen, in Ur-
nik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 163.

429 Vgl Fritz-Schmied/Urnik, Hybride Finanzinstrumente im Eigenkapital: Status Quo und kritische Wiirdigung
der geplanten Anderungen, in Urnik/Fritz-Schmied (Hrsg), Jahrbuch 2024 (2024) 163.

430 \vgl Marous/Minihold, Genussrechte als Sanierungs- bzw Finanzierungsinstrument, SWK 2020, 922.

431 gl Marschner, Steuergestaltung durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz-
und Steuerrecht (2017) 94.

432 gl Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinan-
zierung? (2025) Rz 3/31.

433 Vgl Marschner, Steuergestaltung durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz-
und Steuerrecht (2017) 94 f.
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hen.*** Aufgrund seiner schuldrechtlichen Grundlage kann das Genussrecht sowohl Gesell-
schaftern als auch Nichtgesellschaftern gewahrt werden.*®

Aufgrund der fehlenden gesetzlichen Definition kénnen Genussrechte inhaltlich weitgehend
frei gestaltet werden,*®

beispielsweise das Sittenwidrigkeitsverbot nach § 879 ABGB, die AGB-Geltungskontrolle

jedoch werden der Privatautonomie allgemeine Grenzen gesetzt durch

des § 864a ABGB, das Verbot der Einlagenrickgewahr sowie das Gebot des Abschlusses von
Vertrdgen mit Gesellschaftern zu fremduiblichen Bedingungen nach § 82 GmbHG und
§ 52 AktG, der Wuchertatbestand des § 879 (2) Z4 ABGB bzw § 1 Wuchergesetz (Wu-
cherG), dem Laesio-enormis-Tatbestand nach § 934 ABGB oder durch das Transparenzgebot
des § 6 (3) Konsumentenschutzgesetz (KSchG) .47

Ein typischer Anwendungsfall von Genussrechten liegt in der Uberlassung eines Vermogens-
werts, meist in Geld, an die Gesellschaft gegen die Zusage der Gesellschaft, dem Genuss-
rechtsinhaber Vermdgensrechte zu gewahren, welche typischerweise Gesellschaftern zustehen
wie beispielsweise die Vergiitung in Form von Zinsen oder durch Gewinnbeteiligung.*®

In der Praxis erfolgt die Vermdgenszuwendung in der Regel als einmalige Zahlung zu Beginn
des Genussrechtsverhaltnisses.**® Nachtragliche Zuschiisse sind zwar maoglich, jedoch eher
uniiblich.44°

Der Genussrechtsinhaber erlangt im Unterschied zum Erwerb von Gesellschaftsanteilen oder
Aktien keine mitgliedschaftlichen Rechte wie Stimm-, Kontroll- oder Verwaltungsrechte,
sondern wird rechtlich als Glaubiger der Gesellschaft eingeordnet,*** da das Genussrecht kein
Gesellschaftsverhaltnis begrindet.*42

Gesellschaftsrechtlich gelten Genussrechte in der Regel als Fremdkapital. Der Verwaltungs-
gerichtshof stuft sie als ,,Glaubigerrechte schuldrechtlicher Art ein, wobei sie zivilrechtlich
vermogensrechtliche Inhalte aufweisen konnen, wie sie typischerweise auch Gesellschaftern

zustehen, ohne jedoch eine gesellschaftsrechtliche Beteiligung zu begriinden.**

434 Vgl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 734.

435 Vgl Marous/Minihold, Genussrechte als Sanierungs- bzw Finanzierungsinstrument, SWK 2020, 923.

436 Vgl OGH 21.01.2006, 10 Ob 34/05f.

437 Vgl VWGH 18.11.2008, 2006/15/0050; Bergmann, Genussrechte (2016) 114 ff; Marous/Minihold, Genuss-
rechte als Sanierungs- bzw Finanzierungsinstrument, SWK 2020, 922 f.

438 Vgl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 734; Mitten-
dorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/31.

439 Vgl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 734.

440 \/gl Bergmann, Genussrechte (2016) 185.

41 Vgl Waniek, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfi-
nanzierung? (2025) Rz 1/206.

42 \/gl Marschner, Steuergestaltung durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz-
und Steuerrecht (2017) 94.

43 Vgl VWGH 21.5.1995, 95/14/0151; Marschner, Steuergestaltung durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg),
Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 94 f.
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Uber eine bloRe Gewinnbeteiligung hinaus kénnen aufgrund der Vertragsfreiheit die Beteili-
gung am Liquidationserlds, die Verlustbeteiligung, Herrschafts- und Verwaltungsrechte, Um-
tausch- oder Bezugsrechte sowie Regelungen zur Laufzeit und zur Beendigung Inhalt des
schuldrechtlichen Vertrags sein.*** Die Einrdaumung von mitgliedschaftsihnlichen Zustim-
mungsrechten ist zuldssig, hingegen ist die Gewahrung von Stimmrechten in der Generalver-
sammlung oder der Geschaftsfiinrungsbefugnis unzulssig.**°

Durch diese Gestaltungsfreiheit kann das Genussrechtskapital aus betriebswirtschaftlicher
Sicht sowohl die Funktion fiir Eigenkapital oder von Fremdkapital erfiillen.**® Je nach Ver-
tragsinhalt ist es deshalb naheliegend, den Genussberechtigten in einer gesellschafterahnli-
chen Position zu sehen.*4’

Abhangig von der konkreten vertraglichen Ausgestaltung wird in der Praxis zwischen einem
obligationsahnlichem Genussrecht und einem beteiligungsahnlichen Genussrecht unterschie-
den.* Beteiligungsahnliche Genussrechte sind dadurch gekennzeichnet, dass die Beteiligung
am laufenden Gewinn und am Wertzuwachs des Gesellschaftsvermdgens gewéhrt wird sowie
Verluste des Unternehmens unbeschrankt mitgetragen werden.**® Dadurch werden den Ge-
nussberechtigten jene Vermdgensrechte eingerdaumt, welche typischerweise den Gesellschaf-
tern bzw Aktionaren zukommen.**® Obligationsahnliche Genussrechte bezwecken im Gegen-
satz dazu nicht die Begriindung einer gesellschafterdhnlichen Stellung, sondern dienen der
Kapitalbeschaffung gegen eine feste Verzinsung.**! Weder eine Beteiligung am Liquidations-
erlos noch eine verlustbedingte Kirzung des Rickzahlungsanspruchs auf das Genussrechts-
kapitals sind bei obligatorischen Genussrechten vorgesehen.**? Im Steuerrecht fiihrt die Un-
terscheidung zur Zuordnung der obligationenartigen Genussrechte zum steuerlichen Fremd-

kapital und der aktienahnlichen Genussrechten zum steuerlichen Eigenkapital.*%3

44 Vgl Marschner, Steuergestaltung durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz-
und Steuerrecht (2017) 95.

45 vgl Bergmann, Genussrechte (2016) 159 ff.

46 /gl Marschner, Steuergestaltung durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz-
und Steuerrecht (2017) 95.

47 /gl Marschner, Steuergestaltung durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz-
und Steuerrecht (2017) 95.

48 \/gl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 736.

49 vgl Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinan-
zierung? (2025) Rz 3/38; Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH
(2024) Rz 736.

450 /gl Bauer, Genussrechte — ein zivilrechtlicher Uberblick, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrech-
te2 (2013) 24.

41 Vgl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 736; Bauer,
Genussrechte — ein zivilrechtlicher Uberblick, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrechte? (2013)
24.

42 Vgl Frotz/Spitznagel, Gesellschaftsrechtliche Grenzen der Ausgestaltung von Genussrechten, ZUS 2011,
103 f.

453 /gl Marschner, Einlagen in Kapitalgesellschaften (2015) 206.
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Genussrechte kdnnen sowohl von Aktiengesellschaften, Gesellschaften mit beschrankter Haf-
tung, Personengesellschaften als auch von Einzelunternehmer oder Genossenschaften ausge-

geben werden. >

3.1.2 Subsumtion der materiellen Eigenkapitalkriterien nach AFRAC 40

Genussrechtskapital ist abhangig von der Ausgestaltung der Genussrechtsbedingungen ent-
weder dem Eigenkapital oder dem Fremdkapital zuzuordnen.**® Damit das Genussrechtskapi-
tal dem Eigenkapital des Emittenten zugerechnet und als solches in der Bilanz entsprechend
ausgewiesen werden kann, mussen die Kriterien der AFRAC-Stellungnahme 40%°° kumulativ
erfullt werden.*’

Das erste zu erfullende Kriterium der AFRAC-Stellungnahme 40 ist die Nachrangigkeit des
Genussrechtskapitals.**® Aufgrund der Gestaltungsfreiheit konnen Genussrechte so ausgestal-
tet sein, dass diese im Verhaltnis zu den Vermdogensrechten der Gesellschafter oder Aktionére
sowie zu den anderen Beteiligungsrechten entweder vorrangig, gleichrangig oder nachrangig
sind.**® Das Kriterium der Nachrangigkeit ist sodann erfiillt, wenn die Nachrangigkeit durch
die Genussrechtsvereinbarung gewahrleistet wird und etwaige Ruckzahlungsanspriiche im
Fall der Insolvenz erst nach Befriedigung aller nicht nachrangigen Glaubiger geltend gemacht
werden konnen. 4%

Dabei ist festzuhalten, dass es sich um eine Nachrangigkeit iSd § 67 (3) 10 handeln muss.*6*
Insbesondere im Rahmen der Sanierungsfinanzierung vereinbaren die Parteien haufig ledig-
lich eine Nachrangigkeit geméaR 8§ 57a 10, welche zur Erfullung des erforderlichen Nachran-
gigkeitskriteriums nicht ausreicht.*6? Der Kapitalgeber kann in diesem Fall seine nachrangi-
gen Forderungen nur auf gerichtliche Aufforderung und bei Aussicht auf zumindest teilweiser

Befriedigung geltend machen.*®® Dennoch ist der Glaubiger mit einer Nachrangigkeit nach

454 \/gl Bergmann, Genussrechte (2016) 50 f.

45 /gl Marous/Minihold, Genussrechte als Sanierungs- bzw Finanzierungsinstrument, SWK 2020, 924.

4% Zu den Tatbestandsmerkmalen im Detail siehe Abschnitt 2.2 Kriterien fir die Klassifizierung als Eigenkapi-
tal.

47 Vgl Marous/Minihold, Genussrechte als Sanierungs- bzw Finanzierungsinstrument, SWK 2020, 924 f; AF-
RAC 40 Rz 8 ff.

458 Vgl AFRAC 40 Rz 9 ff.

459 /gl Bauer, Genussrechte — ein zivilrechtlicher Uberblick, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrech-
te? (2013) 28.

460 \vgl AFRAC 40 Rz 9; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 9.

41 \vgl AFRAC 40 Rz 9.

42 \gl Lichtkoppler/Reisch, Handbuch Unternehmenssanierung?® (2024) Rz 1.279, Loewit, Krisenfinanzierung
durch stille Gesellschaften und Genussrechte, ecolex 2020, 987.

463 |_oewit, Krisenfinanzierung durch stille Gesellschaften und Genussrechte, ecolex 2020, 987.

48



Die Abgrenzung hybrider Finanzinstrumente gemal der AFRAC-Stellungnahme 40

8 57a 10 immer noch besser gestellt als der materielle Eigenkapitalgeber, welcher am Insol-
venzverfahren tberhaupt nicht teilnimmt.*%4

Das zweite Kriterium der AFRAC-Stellungnahme 40 ist die Kapitalerhaltung bei Vergu-
tung®®® und die Verlustteilnahme.*%® Neben einer erfolgsabhangigen Verzinsung, die an das
Ausmal’ des vom Emittenten erwirtschafteten Gewinns anknipft, kann auch eine fixe Verzin-
sung vertraglich vorgesehen werden.*®” Diese sogenannte gewinnabhangige Verzinsung ent-
fallt, wenn ein Bilanzverlust besteht oder durch die Auszahlung der Vergutung eintreten wur-
de.%®8 Maglich ist auch die fiir obligationsahnliche Genussrechte oftmals vorgesehene (vom
Gewinn unabhangige) fixe Verzinsung.*®® Fiir die Qualifikation als materielles Eigenkapital
ist dies unschédlich, da die Hohe der Vergitung nicht zwangslaufig von einer positiven Er-
folgsgroRe abhiangen muss.4™

Das Kriterium der Kapitalerhaltung bei Vergltung ist dann erfillt, wenn die Zahlungen im
ausschiittbaren Bilanzgewinn und in den freien Riicklagen gedeckt sind.*’* Dies ist jedenfalls
der Fall bei gewinnorientierten Verzinsungen oder bei gewinnabhéngigen Verzinsungen mit
fixer Mindestverzinsung, welche mit der Deckung im Bilanzgewinn bedingt sind und durch
vereinbarte Nachzahlungsklauseln nachgeholt werden.*”? Auch der Sonderfall des Genuss-
rechts ohne Einrdumung auf Vergltungsanspriichen erftllten das Kriterium der Kapitalerhal-
tung.4"

Genussrechtsvertragliche Vereinbarungen von Vergitungsanspriichen, welche eine Vergitung
auch dann vorsehen, wenn kein ausreichender ausschuttbarer Bilanzgewinn vorhanden ist,
stehen der Qualifikation des Genussrechtskapitals als bilanzielles Eigenkapital entgegen.*’* In
diesen Fallen wird dem Grundsatz der Kapitalerhaltung nicht entsprochen.*”

464 \/gl Krejcifvan Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterahnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische
Darlehen, GesRZ 2000, 54; Loewit, Krisenfinanzierung durch stille Gesellschaften und Genussrechte,
ecolex 2020, 987.

465 \/gl AFRAC 40 Rz 13 ff.

466 \/gl AFRAC 40 Rz 17 ff.

467 \/gl Bauer, Genussrechte — ein zivilrechtlicher Uberblick, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrech-
te? (2013) 23.

468 \/gl Bauer, Genussrechte — ein zivilrechtlicher Uberblick, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrech-
te? (2013) 23 f.

469 \/gl Bauer, Genussrechte — ein zivilrechtlicher Uberblick, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrech-
te2 (2013) 24.

470 \/gl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 736; AFRAC
40 Erlauterungen zu Rz 15.

471 \vgl AFRAC 40 Rz 13 ff.

472 \/gl AFRAC 40 Rz 16; Bergmann, Genussrechte (2016) 330; Bauer, Genussrechte — ein zivilrechtlicher
Uberblick, in Schragl/Stefaner (Hrsg), Handbuch Genussrechte? (2013) 23 f; Marschner, Steuergestaltung
durch Genussrechte, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 98.

473 /gl Bergmann, Genussrechte (2016) 330.

474 \/gl Bergmann, Genussrechte (2016) 330.

475 Vgl AFRAC 40 Rz 13 ff.
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Genussrechte konnen aufgrund der Gestaltungsfreiheit eine Verlustbeteiligung vorsehen.4’
Die Verlustbeteiligung kann sich entweder auf zustehende Gewinnanspriiche beschranken
oder so ausgestaltet sein, dass diese das Genussrechtskapital aufzerren kann.*’” Zudem kann
die Verlustteilnahme mit einer vertraglichen Auffullungsklausel verbunden sein, wonach spé-
tere Gewinne zur Auffillung friiherer Verluste herangezogen werden.*’® Vertragliche Best-
immungen, welche die Verlustteilnahme der Genussrechtsinhaber auf einen Betrag unterhalb
des eingebrachten Genussrechtskapitals begrenzen, stehen einer Qualifikation des Genuss-
rechtskapitals als Eigenkapital grundsétzlich entgegen.*’

Das dritte Kriterium der AFRAC-Stellungnahme 40 ist die Kapitalerhaltung bei Riickzahlung
sowie das Fehlen einer Befristung.*® Die Langfristigkeit und Befristung von Genussrechten
als Dauerschuldverhdltnisse richten sich dabei nach den konkreten Genussrechtsbedingun-
gen.*®t  Zulassig sind sowohl fixe Laufzeiten als auch Riickzahlungsvereinbarungen, die aus-
schlieRlich an den Eintritt des Liquidationsfalls ankniipfen.*®? Dariiber hinaus kénnen vertrag-
lich Kindigungsrechte und Riickzahlungsgriinde vorgesehen werden, die dem Kapitalgeber
unter bestimmten Voraussetzungen eine Riickforderung der eingebrachten Mittel gestatten.*83
Der Ausschluss der ordentlichen Kiindigung ist dann zulassig, sofern eine gesicherte Uber-
tragbarkeit der Anteile besteht und dem Anleger eine der Kundigung gleichwertige Beendi-
gungsmoglichkeit eingerdumt wird, welches nur bei Verbriefung und Bérsenzuganglichkeit
gegeben ist.*®* Der Oberste Gerichtshof (OGH) stuft den Ausschluss des ordentlichen und des
aullerordentlichen  Kundigungsrechts  bei  Genussrechten als  sittenwidrig  nach
8§ 879 (3) ABGB ein.*®

Das Kriterium der Kapitalerhaltung bei Rickzahlung sowie das Fehlen einer Befristung ist
dann erfillt, wenn genussrechtsvertraglich sichergestellt wird, dass eine durch die ordentliche
oder auBerordentliche Kundigung und daraus folgender Kapitalriickzahlung um den Bilanz-

verlust gekiirzt erfolgt bzw die gegen Ausschittungen besonders geschiitzten Eigenkapitalbe-

476 \/gl Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinan-
zierung? (2025) Rz 3/60.

477 Vgl Krejci/van Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterahnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische
Darlehen, GesRZ 2000, 54.

478 /gl Krejci/van Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterahnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische
Darlehen, GesRZ 2000, 54.

479 \/gl Bergmann, Genussrechte (2016) 331.

480 Vgl AFRAC 40 Rz 19 ff.

481 Vgl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 738.

482 \/gl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 738.

483 \/gl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 738.

484 /gl OGH 21.01.2006, 10 Ob 34/05f, OBA 2006, 607; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendor-
fer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/72.

485 Vgl OGH 06.07.2010, 1 Ob 105/10p, OBA 2010/1663; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendor-
fer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/71 ff.
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standteilen im formellen Eigenkapital Deckung finden.*® Dadurch soll der Vorbehalt der Ka-
pitalerhaltung gewahrleistet werden.*®” Eine vertragliche Befristung fiihrt jedenfalls zur Qua-

lifikation als Fremdkapital.*®

3.1.3 Bilanzielle Konsequenz

Sind alle drei Kriterien kumulativ erflllt, ist das Genussrechtskapital im Eigenkapital des
Emittenten auszuweisen.*8

Bei einer Qualifizierung als Eigenkapital ist das Genussrechtskapital erfolgsneutral*® einzu-
buchen und die Emissionskosten sind als Finanzierungsaufwand zu erfassen.*%

Enthélt die Ausgabe von Genussrechtskapital ein Disagio oder Agio, kann der Nennbetrag
zusammen mit dem Disagio bzw Agio entweder in getrennten Unterposten oder saldiert in
einem Gesamtposten innerhalb des Genussrechtskapitals ausgewiesen werden.**? Erfolgt der
Ausweis in einem Posten, ist im Anhang der Nennbetrag sowie das Disagio bzw. Agio anzu-
geben. 4%

Die Vergitung wird zum Zeitpunkt der Anspruchsentstehung erfolgswirksam in einem ge-
sonderten Posten nach dem Jahrestberschuss bzw -fehlbetrag zum Beispiel unter ,,Vergitung
fiir Genussrechtskapital* erfasst und als Verbindlichkeit bilanziert.*** Ist der Vergitungsan-
spruch abhangig vom Gewinnausschittungsbeschluss, erfolgt statt der Erfassung in der Ge-
winn- und Verlustrechnung ein ,,.Davon-Vermerk“ (zum Beispiel ,,davon zur Ausschittung
fiir hybride Finanzinstrumente vorgesehen*) im Eigenkapital.%®

Die Partizipation am Verlust ist erfolgswirksam in einem gesonderten Posten nach dem Jah-

resfehlbetrag in der Gewinn- und Verlustrechnung auszuweisen.**® Die Darstellung des Ver-

486 \/gl Bergmann, Genussrechte (2016) 338; AFRAC 40 Rz 20.

487 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

488 \/gl Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

489 /gl AFRAC 40 Rz 8.

4% \/gl Csokay, Praxisheispiele zur Bilanzierung von Genussrechten nach IFRS und UGB, DJA 2023, 142.

491 Vgl AFRAC 40 Rz 22; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/80.

492 /gl AFRAC 40 Rz 26; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/81.

493 Vgl AFRAC 40 Rz 26; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/81.

494 Vgl AFRAC 40 Rz 24; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/82.

4% Vgl AFRAC 40 Rz 24; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/82.

4% Vgl AFRAC 40 Rz 25; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/83.
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lustanteils in der Bilanz ist von den vertraglichen Bedingungen abhingig.*®” Bei vertraglich
geregelter Wiederauffillungspflicht aus kiinftigen Zuschiissen ist der entsprechende Betrag
im Anhang offenzulegen.*%®

Die wesentlichen Griinde flr die Qualifizierung des Genussrechts als Eigenkapital ist gemein-
sam mit den wesentlichen vertraglichen Bedingungen im Anhang zu erlautern.*®® Ferner ha-
ben mittelgrof’e und groRe Gesellschaften gemal 8 238 (1) Z 5 UGB im Anhang zusatzlich
Uber das Bestehen von Genussscheinen und Genussrechten unter Angabe der Zahl und der
Rechte, die sie verbriefen, zu berichten.>® Fiir die Angabepflicht ist es jedoch unerheblich, ob
das Genussrecht wertpapiermaRig verbrieft wird oder nicht.>%

Werden hingegen nicht alle Kriterien erfillt und ist auch eine erfolgswirksame Vereinnah-
mung®®? unzulassig, dann erfolgt der Ausweis als Fremdkapital.>®> Nach dem Grundsatz der
Bilanzklarheit scheint die Darstellung in einem gesonderten Posten beispielsweise unter ,,Ge-
nussrechtskapital* innerhalb der Verbindlichkeiten als angemessen.>® Das als Verbindlichkeit
auszuweisende Genussrecht ist mit dem Erfullungsbetrag gemaR 8§ 211 (1) UGB einzubu-
chen.® Sofern ein Agio anfallt, ist dieses bei Vorliegen eines bestimmbaren Zeitraums ent-
sprechend abzugrenzen.®® Ist der Zeitraum nicht bestimmbar, ist eine Riickstellung gemaR
8 198 (8) UGB zu passivieren und, sofern die Restlaufzeit mehr als ein Jahr betrégt, mit ei-
nem marktiblichen Zinssatz abzuzinsen.®®’ Fillt ein Disagio an, ist dieser gemaR
8 198 (7) UGB als aktiver Rechnungsabgrenzungsposten zu erfassen und planmaRig tber die
Laufzeit abzuschreiben.>%® Vergiitungen fiir Genussrechtskapital gelten als Finanzierungsauf-
wand und sind unter ,,Zinsen und dhnliche Aufwendungen* auszuweisen.>® Es wird empfoh-

len, diesen Betrag entweder direkt im Posten zu kennzeichnen oder im Anhang anzugeben.®°

497 Zur bilanziellen Darstellung des Verlustanteils siehe Abschnitt 2.3.1; vgl AFRAC 40 Rz 25; Mittendor-
fer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/83.

4% Vgl AFRAC 40 Rz 25; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/83.

49 vgl AFRAC 40 Rz 35.

500 gl Marous/Minihold, Genussrechte als Sanierungs- bzw Finanzierungsinstrument, SWK 2020, 926.

501 Vgl Schiebel et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 238.

502 /gl KFS/RL 13 Rz 21 ff.

508 Vgl AFRAC 40 Rz 29.

504 Vgl AFRAC 40 Rz 30; AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30.

505 \/gl Csokay, Praxisbeispiele zur Bilanzierung von Genussrechten nach IFRS und UGB, DJA 2023, 142.

506 \/gl Csokay, Praxisbeispiele zur Bilanzierung von Genussrechten nach IFRS und UGB, DJA 2023, 142.

07 gl Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinan-
zierung? (2025) Rz 3/88.

508 \/gl Csokay, Praxisbeispiele zur Bilanzierung von Genussrechten nach IFRS und UGB, DJA 2023, 142.

9 Vgl AFRAC 40 Rz 31; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/89.

510 Vgl AFRAC 40 Rz 31; Mittendorfer/Duursma, Genussrechte, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/89.
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Wird die Rickzahlungsverpflichtung durch Verlustbeteiligung gemindert, ist der Ertrag im
Finanzergebnis auszuweisen und im Anhang zu erlautern.®!! Ein bloRer Verlustvortrag ist nur

bei Wesentlichkeit im Anhang anzugeben.5*?

3.2 Stilles Gesellschafterkapital
3.2.1 Rechtliche Grundlagen und Charakteristika

Die stille Gesellschaftereinlage stellt eine klassische Form hybrider Finanzierung dar, da sie
durch eine nach auBen nicht auftretende Innengesellschaft®® die daraus entstehende Gesell-
schafterstellung sowie erfolgsabhéngige Vergiitungen mit einem insolvenzrechtlichen Vor-
rang in Form einer Konkursforderung verbindet.>'* Die stille Gesellschaft ist eine Personen-
gesellschaft®®® und ist in den §8§ 179-188 UGB geregelt,>*® wird jedoch nicht gesetzlich defi-
niert.>!” Aufgrund der weitgehenden Dispositivitat dieser Bestimmungen®'® konnen die Ver-
haltnisse und Bedingungen des stillen Gesellschafterkapitals sehr unterschiedlich ausgestaltet
sein.>1®

In der Literatur wurden basierend auf den vorhandenen gesetzlichen Bestimmungen wesentli-
che bzw zwingende®?® Merkmale einer stillen Gesellschaft entwickelt.>?! Dazu zéhlen insbe-
sondere die rechtsgeschaftliche Begriindung der stillen Gesellschaft in Form eines Gesell-
schaftsvertrags,®?? die fehlende Rechtspersonlichkeit,>?® die Beteiligung des stillen Gesell-

schafters am Unternehmen iSd § 1 (2) UGB oder am Vermdgen eines anderen®?* durch Leis-

511 Vgl AFRAC 40 Rz 32; Csokay, Praxisbeispiele zur Bilanzierung von Genussrechten nach IFRS und UGB,
DJA 2023, 142.

512 /gl AFRAC 40 Rz 32; Csokay, Praxisbeispiele zur Bilanzierung von Genussrechten nach IFRS und UGB,
DJA 2023, 142.

513 Vgl Nowotny, Stille Gesellschaft, in Kalss et al (Hrsg), Osterreichisches Gesellschaftsrecht? (2017) Rz
2/1069.

514 /gl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 47.

515 Vgl Duursma, Stille Gesellschaft, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/131.

516 \/gl Eberhartinger/Knesl, Finanzierung durch hybride Finanzierungsmittel, in Bert et al (Hrsg), Handbuch der
osterreichischen Steuerlehre Band 13 (2018) 104.

517 Vgl Trenker in Torggler, UGB? (2019) § 179 Rz 2.

518 \/gl Konwitschka in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band Il (2016) § 179 UGB Rz 12.

519 Vgl Kranebitter/Fellner, Finanzierung in der Krise (2007) 105.

520 \/gl Duursma-Kepplinger, Stille Gesellschaft, in Duursma et al (Hrsg), Gesellschaftsrecht (2007) Rz 1386.

521 Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaften? (2016) Rz
6/2.

522 \/gl Mock/Illetschko in Straube et al (Hrsg), UGB 14 (2024) § 179 Rz 44.

523 /gl Gaug, Finanzierung der Gesellschaft, in Napokoj et al (Hrsg), Handbuch GmbH (2024) Rz 728.

524 Vgl Duursma, Stille Gesellschaft, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/137.
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tung einer Einlage, ohne dass ein Gesellschaftsvermogen entsteht®?® gegen Erhalt einer Ge-
winn- und Verlustbeteiligung.®?® GemaR § 181 (2) UGB kann die Verlustbeteiligung jedoch
ausgeschlossen werden.

Aufgrund der Formfreiheit entstehen in der Praxis haufig stillschweigende stille Gesellschaf-
teranteile.>?” Stiller Gesellschafter kann jede natiirliche oder juristische Person sowie die ein-
getragene Personengesellschaft sein.>?®

Die zwingende und unabdingbare Gewinnbeteiligung ist dann gegeben, wenn die Vergitun-
gen vom Erfolg des Unternehmens abhangig sind.>?® Folglich ist eine konstante und erfolgs-
unabhéngige Einlagenverzinsung nicht als stille Gesellschaft, sondern als Darlehen zu qualifi-
zieren,>%

Jeder im weiteren Sinn Ubertragbare, objektive Vermdgenswert kann eine Einlage des stillen
Gesellschafters darstellen.>®! Folglich kommen dafiir in Frage beispielsweise bewegliche und
unbewegliche Gegenstande, Geld, Immaterialguterrechte oder Dienst- und Arbeitsleistun-
gen.532

Aufgrund der Dispositivitat der gesetzlichen Regelungen kann dariiber hinaus auch die Betei-
ligung an den stillen Reserven sowie am Firmenwert des Unternehmens vertraglich festgelegt
werden.>® Steuerrechtlich unterscheidet man hierbei zwischen einer typischen und einer aty-
pischen stillen Gesellschaft, wobei Letztere durch diese weiteren VVermdgensrechte charakte-
risiert ist.>3* Aufgrund der abweichenden Abgrenzungsmerkmale im Steuerrecht und Unter-
nehmensrecht ist die steuerrechtliche Einordnung des stillen Gesellschafterkapitals unterneh-
mensrechtlich jedoch ohne Bedeutung.>*®

Die abdingbare Verlustteilnahme erfolgt gemaR § 182 (2) S 1 UGB nur bis zur Hohe der Ein-
lage. Zudem ist er gemé&R § 182 (2) S 2 UGB nicht dazu verpflichtet, bereits bezogene Ge-

525 Vgl Trenker, Kein (materieller) Eigenkapitalcharakter einer atypisch stillen Beteiligung nach 6 Ob 204/16t,
OBA 2018, 612.

526 Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaften2 (2016) Rz
6/2 f.

527 \/gl Nowotny, Stille Gesellschaft, in Kalss et al (Hrsg), Osterreichisches Gesellschaftsrecht? (2017) Rz 2/956.

528 \/gl Duursma et al, Handbuch zum Gesellschaftsrecht (2007) Rz 1444.

529 Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaftenz (2016) Rz
6/40.

530 Vgl Konwitschka in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band Il (2016) § 179 Rz 14.

531 Vgl Duursma, Stille Gesellschaft, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/206.

532'\/gl Duursma et al, Handbuch zum Gesellschaftsrecht (2007) Rz 1480.

533 Vgl Eberhartinger/Knesl, Finanzierung durch hybride Finanzierungsmittel, in Bertl et al (Hrsg), Handbuch
der dsterreichischen Steuerlehre Band 13 (2018) 105.

53 Vgl Hochedlinger in Artmann (Hrsg), UGB Band I3 (2019) § 179 Rz 17; VwWGH 14.10.2010, 2008/15/0324;
27.02.2008, 2005/13/0050; EStR 2000, Rz 5815.

535 Vgl OGH 26.09.2017, 6 Ob 204/16t; Kapferer, Die stille Gesellschaft und deren Rechnungslegung, RWZ
2004, 82; Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaftenz (2016)
Rz 6/98; Eberhartinger/Knesl, Finanzierung durch hybride Finanzierungsmittel, in Bertl et al (Hrsg), Hand-
buch der dsterreichischen Steuerlehre Band 13 (2018) 107.
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winne wegen spaterer Verluste zuriickzuzahlen. Jedoch wird im Falle einer durch Verlust
verminderten Einlage der jahrliche Gewinn zur Deckung des Verlusts verwendet.>3®
Nach § 183 UGB besitzt der stille Gesellschafter sowohl ordentliche als auch auRerordentli-

537 \welche Informations- und Kontrollrechte darstellen.>®® GemaR

che Kontrollrechte,
8183 (1) UGB kann der stille Gesellschafter im Rahmen seines ordentlichen Kontrollrechts
die Abschrift des Jahresabschlusses oder sonstigen Abrechnungen fordern und deren Richtig-
keit unter Einsicht der Biicher und Schriften priifen.>*® Das auRerordentliche Kontrollrecht
berechtigt den stillen Gesellschafter gemaR 8§ 183 (3) UGB bei Vorliegen eines wichtigen
Grundes die gerichtliche Anordnung von Geschéftsbiichern und Auskiinften.>*® Das auReror-
dentliche Kontrollrecht ist nicht abdingbar.>*

Stille Gesellschaften kénnen sowohl auf bestimmte als auch auf unbestimmte Dauer einge-
gangen werden.*? Bei einer unbestimmten Dauer steht dem stillen Gesellschafter ein ordentli-
ches Kiindigungsrecht zu, welches geméR § 184 (1) S 2 UGB nicht ausgeschlossen werden
darf.>* Unabhéngig von der Befristung kann der stille Gesellschafter bei Vorliegen eines
wichtigen Grundes geméR § 184 (1) S 1 UGB ohne Einhaltung einer Frist jederzeit kiindi-
gen.>* Die stille Gesellschaft endet gemaR § 185 (1) UGB auch bei Zweckerreichung oder bei
Unmoglichkeit der Zweckerreichung sowie gemaR § 185 (2) UGB bei Erdffnung des Kon-
kursverfahrens.

Der stille Gesellschafter iibernimmt keine Haftung nach auen.>* Wird (iber das Vermdgen
des Unternehmens ein Konkursverfahren erdffnet, so kann der stille Gesellschafter nach
8 187 (1) UGB seine Einlage als Insolvenzglaubiger geltend machen, soweit diese den zuzu-
rechnenden Verlustanteil Ubersteigt.

Trotz der inhaltlichen Néahe zwischen stiller Beteiligung und Genussrechten unterscheiden

sich diese dadurch, dass Genussrechte rein schuldrechtliche Beteiligungen ohne Mitwirkungs-

53 Vgl Hochedlinger in Artmann (Hrsg), UGB Band I3 (2019) § 182 Rz 4.

537 /gl Konwitschka in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band 11 (2016) § 183 Rz 1.

5% Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaften (2016)
Rz 6/46.

539 Vgl Mock/Illetschko in Straube et al (Hrsg), UGB 14 (2024) § 183 Rz 1.

540 Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaften (2016)
Rz 6/46.

%1 Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaften? (2016)
Rz 6/46.

%42 Vgl Duursma, Stille Gesellschaft, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/216.

543 Vgl Duursma, Stille Gesellschaft, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/216.

544 Vgl Mock/Illetschko in Straube et al (Hrsg), UGB 14 (2024) § 184 Rz 32.

55 \/gl Trenker in Torggler (Hrsg), UGB® (2019) § 179 Rz 2a.
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rechte darstellen, wéhrend der stille Gesellschafter bei wesentlichen Entscheidungen mitwir-

ken kann.>*6

3.2.2 Subsumtion der materiellen Eigenkapitalkriterien nach AFRAC 40

Damit das stille Gesellschafterkapital dem materiellen Eigenkapital zugeordnet werden kann,
miissen die drei Kriterien der AFRAC-Stellungnahme 40°4" kumulativ erfiillt werden.>*® We-
der eine Beteiligung des stillen Gesellschafters an stillen Reserven oder am Firmenwert noch
eine Anndherung seiner Rechtsstellung an jene eines Kommanditisten beeinflussen die bilan-
zielle Zuordnung der stillen Einlage.>*°

Das erste Kriterium der AFRAC-Stellungnahme 40 ist die Nachrangigkeit des stillen Gesell-
schafterkapitals.>*® Aufgrund der disponiblen Bestimmungen der § 179 ff UGB kann das stille
Gesellschafterkapital durch einen ausdriicklichen Rangrucktritt das Nachrangigkeitskriterium
sicherstellen.®® Wie auch bei den Genussrechten ist eine bloBe Nachrangigkeit nach
8 57a 10 nicht ausreichend, um die geforderte Nachrangstellung des Riickzahlungsanspruchs
erst nach vollstandiger Befriedigung aller Gbrigen Glaubiger gemaf3 § 67 (3) 10 zu bewir-
ken.>*2 Im Falle einer Liquidation oder einer Insolvenz muss daher die bereitgestellte stille
Einlage zur Ganze als haftendes Kapital zur Verfiigung stehen.®?® Das Kriterium der Nach-
rangigkeit erfordert deshalb die Abbedingung des § 187 (1) UGB.>*

Das zweite Kriterium ist die Kapitalerhaltung bei Vergiitung®® und die Beteiligung am Ver-
lust.>® Die zwingende Gewinnbeteiligung gemaB § 181 (2) UGB erfiillt grundsétzlich das
Erfordernis der notwendigen Deckung der Vergutungen im potenziell ausschittbaren Bilanz-
gewinn zuziiglich der freien Riicklagen®®’ Auch wenn eine stille Gesellschaftereinlage als
Sanierungsinstrument grundsétzlich gewinnbezogen ausgestaltet ist,>® erscheint eine bilanzi-

elle Einstufung als Eigenkapital problematisch, wenn die Gesellschaft aufgrund bestehender

546 /gl Loewit, Krisenfinanzierung durch stille Gesellschaften und Genussrechte, ecolex 2020, 987.

%47 Zu den Tatbestandsmerkmalen im Detail siehe Abschnitt 2.2.

548 /gl AFRAC 40 Rz 8.

549 Vgl Fritz, Wie flhre ich eine GmbH richtig?3 (2021) Rz 9/119b.

550 vgl AFRAC 40 Rz 9 ff.

551 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 48.

%52 /gl Loewit, Krisenfinanzierung durch stille Gesellschaften und Genussrechte, ecolex 2020, 987.

553 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 34.

554 Vgl Hayden/Thorbauer/Grohs, Sanierungsinstrumente fiir Gesellschaften in der "Krise", PSR 2020, 127.

5% Vgl AFRAC 40 Rz 13 ff.

%% Vgl AFRAC 40 Rz 17 ff.

557 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 48; AFRAC 40 Rz 13.

58 Vgl Fritz, Wie flhre ich eine GmbH richtig?3 (2021) Rz 9/120.
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Verlustvortrdge aus Vorjahren zuziglich freier Ricklagen noch keinen potenziell ausschiit-
tungsfahigen Bilanzgewinn®® ausweist. In Ermangelung einschlégiger Literatur spricht es
deshalb dafur, in einem solchen Fall von einer Qualifikation als bilanziellem Fremdkapital
auszugehen.

Fixe Mindestverzinsungen kénnen ausnahmsweise dann das Kriterium der Kapitalerhaltung
bei Vergltung erfillen, wenn diese mangels Erflillung vorausgesetzter Erfolgsfaktoren unter-
bleiben.®® Ein Nachholanspruch fiir unterbliebene Mindestvergiitungen steht dem Grundsatz
der Kapitalerhaltung nicht entgegen, sofern die Vergltungen als ausschiittbaren Gewinn aus-
gewiesen werden konnten.>®*

Nach den dispositiven Regelungen des UGB nimmt der stille Gesellschafter sowohl am Ge-
winn als auch am Verlust des Unternehmens teil.>®? Die Verlustbeteiligung des stillen Gesell-
schafters kann nach § 181 (2) UGB ganzlich oder teilweise ausgeschlossen werden,®® wel-
ches grundsitzlich eine Zuordnung der stillen Einlage zum Fremdkapital zur Folge hat.>®* Das
Verlustteilhabekriterium verlangt eine Verlustbeteiligung bis zur vollen Hohe des Kapitals der
stillen Gesellschaftereinlage, wobei es dabei irrelevant ist, ob die Verlusttragung laufend im
Rahmen der Ergebniszuweisung oder erst im Zuge der Riickzahlung erfolgt.®> Der Kernpunkt
ist dabei, dass die stille Einlage spatestens im Zeitpunkt ihrer Rlickzahlung zumindest in dem
Umfang an den angefallenen Verlusten partizipiert, in dem diese Verluste nicht von die gegen
Ausschiittung nicht geschiitzten Eigenkapitalbestandteilen getragen werden kénnen.>®® Fiir die
Einstufung einer stillen Einlage als bilanzielles Eigenkapital ist es somit nicht erforderlich,
dass eine laufende, uneingeschrankte Verlustbeteiligung vereinbart wird.>®” Daraus wiirde
logisch folgen, dass die fiir die Zuordnung der stillen Einlage zum Eigenkapital erforderte
Partizipation am Verlust®®® bei Riickzahlung der Einlage zumindest in der Hohe des Bilanz-
verlusts abzuglich der freien Ricklagen zu erfolgen hat, indem der Rickzahlungsanspruch

insoweit gemindert wird.*%® Vor diesem Hintergrund erscheint eine zulassige Modifikation der

%9Vgl AFRAC 40 Rz 13.

%0 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 35; Kapferer, Die stille Gesellschaft
und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 85.

%1 Vgl AFRAC 40 Rz 16; Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-
Jahresabschluss, in Bertl et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 35.

2 Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaften? (2016)
Rz 6/43.

%63 /gl Trenker in Torggler, UGB? (2019) § 181 Rz 5.

64 \v/gl AFRAC 40 Rz 8; AFRAC 40 Rz 17.

65 Vgl AFRAC 40 Rz 17.

66 /gl AFRAC 40 Rz 17.

567 \/gl Kapferer, Die stille Gesellschaft und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 85.

568 \/gl AFRAC 40 Rz 17.

569 /gl Kapferer, Die stille Gesellschaft und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 85
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Verlusttragung®’® in Form einer Abhingigkeit von einem Schwellenwert®”® sinnvoll, welche
die erforderliche Verlustbeteiligung gewahrleisten wirde. Dieser mogliche Schwellenwert,
welcher die Hohe der Verlustbeteiligung festlegt, konnte als Bilanzverlust abziglich der
freien Ricklage definiert werden. In diesem Fall wére trotz Verlustbeschrankung das Kriteri-
um der Verlustbeteiligung erftillt.>"

Das dritte Kriterium zur Qualifizierung der stillen Einlage als Eigenkapital ist die Kapitaler-
haltung bei Riickzahlung und die fehlende Befristung.>”® Das Eigenkapitalkriterium ist jeden-
falls nicht erfiillt, wenn die stille Gesellschaft auf bestimmte Zeit ausgestaltet ist.>’* Eine ver-
einbarte Beendigung durch eine auflésende Bedingung ist dabei der Beendigung durch Zeit-
ablauf gleichzustellen, sodass auch in diesem Fall das Eigenkapitalkriterium nicht erfullt
wird.>” Ob eine beschrankte Laufzeit durch eine vertragliche Befristung von mehr als finf
Jahren, welches in der Literatur als langfristig gesehen wird,>"® dennoch nicht das Kriterium
der fehlenden Befristung erflllt, ist unter dem Grundsatz, dass die Kriterien fir materielles
Eigenkapital nicht strenger sein durfen als fir formelles Eigenkapital >’ fraglich.>"

In Anbetracht der Dispositivitét ist das Eigenkapitalkriterium erfiillt, wenn der Gesellschafts-
vertrag auf unbestimmte Zeit abgeschlossen wurde®”® und die Riickzahlung des Kapitals bei
ordentlicher oder auBerordentlicher Kiindigung einen Rickzahlungsvorbehalt vorsieht, um
den Grundsatz der Kapitalerhaltung zu gewahrleisten.®® Dieser Rickzahlungsvorbehalt muss
so gestaltet sein, dass das formelle Eigenkapital nach der Riickzahlung zumindest der Héhe

der gegen Ausschiittungen besonders geschiitzten Eigenkapitalbestandteilen entspricht.%8!

3.2.3 Bilanzielle Konsequenz

Sind alle Eigenkapitalkriterien der AFRAC-Stellungnahme 40 kumulativ erftllt, ist die stille
Einlage erfolgsneutral im Eigenkapital auszuweisen.*® Es ist empfohlen, die stille Einlage als

570 /gl Mock/1lletschko in Straube et al (Hrsg), UGB I* (2024) § 181 Rz 23.

571 gl Konwitschka in Zib/Dellinger (Hrsg), UGB Band Il (2016) § 181 Rz 8.

572 \/gl AFRAC 40 Rz 17.

573 Vgl AFRAC 40 Rz 19.

574 Vgl AFRAC 40 Rz 19; Eberhartinger/Renelt, Die neue AFRAC-Stellungnahme 40 zur Bilanzierung hybrider
Finanzinstrumente beim Emittenten, RWZ 2024, 326.

575 Vgl AFRAC 40 Rz 19; Trenker in Torggler, UGB?® (2019) § 185 Rz 2.

576 \/gl Holtschl/Stiickler, Hybride Finanzinstrumente im UGB, DJA 2023, 131; Eiter/Nitschinger, Bilanzielle
Behandlung von Hybridanleihen und Eigenkapitalqualifikation in den IFRS und im UGB, in Mittelbach-
Hormanseder/Schiebel (Hrsg), Rechnungswesen und Wirtschaftsprifung (2021) 260.

S77\V/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 20.

578 \/gl Kapferer, Die stille Gesellschaft und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 86.

5 Vgl Dreher, Stille Gesellschaft, in Bergmann/Ratka (Hrsg), Handbuch Personengesellschaften? (2016)
Rz 6/83.

580 /gl AFRAC 40 Rz 19 f.

581 Vgl AFRAC 40 Rz 20.

582 \/gl AFRAC 40 Rz 8; AFRAC 40 Rz 22.
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materielles Eigenkapital in einem eigenen Bilanzposten unter der Bezeichnung ,,Hybride Fi-
nanzinstrumente* nach den Kapitalriicklagen und vor den Gewinnriicklagen einzugliedern.®®?
Der Ausweis der stillen Einlage im Eigenkapital wurde bereits in der Literatur durch die enge
Néhe der stillen Gesellschafterstellung zu jener eines Eigenkapitalgebers als wirtschaftlich
sinnvoll betrachtet.*3

Die Gewinnanteile sind in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgsmindernd nach dem Jah-
restiberschuss oder -fehlbetrag in einem gesonderten Posten, beispielsweise ,,Vergiitung fiir
hybride Finanzinstrumente“®® oder ,,Gewinnanteile stiller Gesellschafter>®® sowie als Ver-
bindlichkeit auszuweisen.>®’ Dabei ist zu beachten, dass Gewinnanteile nicht die stille Einlage
erhéhen, sondern entweder ausgezahlt oder als Verbindlichkeit ausgewiesen werden.*%® Dem-
gegenlber mindern Verlustanteile die stille Einlage, welche durch nachfolgende Gewinne
wieder aufgefiillt wird.5®

Sowohl Gewinnanteile, welche der Wiederauffillung der durch Verlustanteile verminderten
stillen Einlage dienen, als auch Verlustanteile sind erfolgswirksam in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung zu beriicksichtigen.>®® Verlustanteile sind in einem eigenen Posten nach dem
Jahresfehlbetrag erfolgswirksam auszuweisen.*®!

Die wesentlichen Griinde fir die Qualifizierung der stillen Gesellschaftereinlage als materiel-
les Eigenkapital sind gemeinsam mit den wesentlichen vertraglichen Bedingungen im Anhang
zu erlautern.%?

Werden hingegen nicht alle Kriterien kumulativ erflllt, erfolgt der Ausweis als Fremdkapital
in einem gesonderten Unterposten innerhalb der Verbindlichkeiten.>®® Dabei ist die Bezeich-
nung des gesonderten Postens so zu wahlen, dass der hybride Charakter der stillen Einlage
deutlich wird, wie beispielsweise ,,Hybrides Kapital“*** | , Stille Beteiligung®®® oder ,,Ver-

bindlichkeit gegentiber stillem Gesellschafter«<%,

583 Vgl AFRAC 40 Rz 23.

584 \/gl Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 224 Rz 111; Marschner in Kanduth-
Kristen/Fritz-Schmied (Hrsg), Bilanzposten-Kommentar (2017) § 224 Rz 18.

%85 Vgl AFRAC 40 Rz 24.

586 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 49; Kapferer, Die stille Gesellschaft
und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 85.

587 Vgl AFRAC 40 Rz 24.

588 Vgl Duursma, Stille Gesellschaft, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/234.

%89 \/gl Eberhartinger, Bilanzierung und Besteuerung von Genussrechten, stillen Gesellschaften und Gesellschaf-
terdarlehen, OStZ 1996, 131.

590 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 49.

91 Vgl AFRAC 40 Rz 25; Hirschler et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 231 Rz 283.

592 \V/gl AFRAC 40 Rz 35.

5% Vgl AFRAC 40 Rz 29.

5% Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30.
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Im begriindeten Ausnahmefall, in dem es die Generalnorm verlangt, kommt auch der Ausweis
der stillen Einlage in einem Zwischenposten zwischen Eigen- und Fremdkapital in Be-
tracht.>%’

Nach Kapferer widerspricht der bilanzielle Ausweis innerhalb der Verbindlichkeiten dann der
Generalnorm, wenn der stille Gesellschafter am Verlust beteiligt ist.>%

Die Passivierung der stillen Einlage erfolgt geméB 8§ 211 (1) UGB mit dem Erfillungsbe-
trag.%%

Vergutungen fir eine als Verbindlichkeit auszuweisende stille Beteiligung sind als Finanzie-
rungsaufwand zu erfassen und im Posten ,,Zinsen und dhnliche Aufwendungen® auszuwei-
sen.%® Dieser Betrag sollte als sollte als ,,Davon-Vermerk* oder im Anhang erlautert wer-
den.6°1

Bei einer Beteiligung am Verlust und entsprechender Verlustzuweisung ist die Rickzah-
lungsverpflichtung dementsprechend zu kiirzen und der daraus resultierende Ertrag ist geson-
dert im Finanzierungsergebnis unter beispielsweise ,,Ertrag aus der Verlustiibernahme stiller
Gesellschafter auszuweisen und im Anhang zu erlautern.5%?

Soweit es fur ein moglichst getreues Bild der Finanzlage erforderlich ist, sind die wesentli-
chen vertraglichen Bedingungen einer als Verbindlichkeit ausgewiesenen stillen Gesellschaf-
tereinlage abhangig von Bedeutung, Art und Umfang im Anhang zu ergéinzen.®%

Um die wirtschaftliche und rechtliche Einordnung der stillen Einlagen klar zu kennzeichnen,
erscheint eine Prézisierung der Erfolgskonten durch erlauternde Zusétze wie ,,Stille Beteili-
gung mit Rangriicktritt* oder ,,Stille Beteiligung mit Beteiligung am Verlust* sinnvoll %%
Werden Einlagen stiller Gesellschafter nicht in der Bilanz gesondert ausgewiesen, ist geman
§ 238 (1) Z 16 UGB ein entsprechender Hinweis im Anhang erforderlich.®® Dabei ist die Art
der stillen Einlage fir die Angabepflicht irrelevant.®%® Bei Kapitalgesellschaften sind dariiber

hinaus die verpflichteten Anhangsangaben gemal? § 237 (1) Z 5 UGB fiir Gesellschaften mit

5% Vgl Kapferer, Die stille Gesellschaft und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 85.

5% Vgl Winter et al, Die Bilanzierung einer stillen Beteiligung, RWP 2019, 20.

597 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 29.

5% Vgl Kapferer, Die stille Gesellschaft und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 85.

599 Vgl AFRAC 40 Rz 31.

600 \v/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 31.

601 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 31.

602 gl Duursma, Stille Gesellschaft, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung?
(2025) Rz 3/238.

803 /gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 36.

804 \v/gl Kapferer, Die stille Gesellschaft und deren Rechnungslegung, RWZ 2004, 85.

805 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30; Schiebel et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 238
Rz 157.

606 \/gl Schiebel et al in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 238 Rz 158.
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beschrankter Haftung und § 241 Z 5 UGB fiir Aktiengesellschaften zu beriicksichtigen.®%’
Nach § 237 (1) Z 5 UGB ist der Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit
von mehr als finf Jahren im Anhang anzugeben, um den Einblick in die Finanzlage durch
Darstellung des gebundenen Vermdgens zu verbessern.®® Nach § 241 Z 5 UGB ist jedes
nachrangige Kapital, welches in der Bilanz unter den Verbindlichkeiten ausgewiesen wird, im

Anhang zu erlautern.®%

3.3 Partiarisches Darlehen
3.3.1 Rechtliche Grundlagen und Charakteristika

Das partiarische Darlehen ist eine schuldrechtliche Vereinbarung®® und ist rechtlich als ein
Darlehen iSd § 983 ABGB einzuordnen.®!! Eine ausdriickliche gesetzliche Regelung fiir das
partiarische Darlehen besteht jedoch nicht.*2

Die Gegenleistung fir die Kapitaluberlassung besteht nicht in klassischen Zinszahlungen,
sondern in einer Gewinnbeteiligung des mit dem Darlehen finanzierten Unternehmens des
Darlehensnehmers.®*® Die Gewinnbeteiligung kann in der Hohe begrenzt werden® oder ge-
meinsam mit einer Mindestverzinsung vereinbart werden.5® Eine Beteiligung am Liquidati-
onsgewinn ist ebenfalls zuldssig, da sie lediglich eine Form der Gewinnbeteiligung dar-
stellt.®*® Die Verlustbeteiligung sowie die Beteiligung am Firmenwert sind ausgeschlossen.®’
Das partiarische Darlehen ist kein Vertragstyp, sondern bezeichnet lediglich eine besondere

Ausgestaltung der Entgeltregelung im Rahmen eines schuldrechtlichen Vertrags.5'

807 Vgl Eberhartinger/Knesl, Hybride Finanzierung aus Sicht des Emittenten im UGB-Jahresabschluss, in Bertl
et al (Hrsg), Hybrid-Finanzierung in Bilanz- und Steuerrecht (2017) 48.

608 \/gl Miiller/Burghardt in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 237 Rz 85.

899 \/gl Hirschler/Reinold in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 241 Rz 24.

610 Vgl Moser, Hybride Finanzierungsinstrumente als Losungsmdéglichkeit fiir Finanzierungsengpasse?, AR
2010, 19.

811 \/gl Fritz, Wie fithre ich eine GmbH richtig?® (2021) Rz 9/108.

612 \/gl Krejci/van Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterdhnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische
Darlehen, GesRZ 2000, 54.

613 gl 24.03.2023, OGH 6 Ob 141/22m; OGH 29.06.1989, 8 Ob 553/89; Aichberger-Beig in Kletecka/Schauer,
ABGB-ON'% (2023) § 983 Rz 16.

614 gl Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/2 f.

615 Vgl Moser, Hybride Finanzierungsinstrumente als Losungsmaglichkeit fiir Finanzierungsengpasse?, AR
2010, 19; Krejci/van Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterahnlichkeit, stille Gesellschaften und partia-
rische Darlehen, GesRZ 2000, 54.

616 \/gl Eberhartinger/Knesl, Finanzierung durch hybride Finanzierungsmittel, in Bertl et al (Hrsg), Handbuch
der dsterreichischen Steuerlehre Band 13 (2018) 103.

617 gl Krejci/van Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterahnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische
Darlehen, GesRZ 2000, 54; Fritz, Wie fuhre ich eine GmbH richtig?? (2021) Rz 9/109.

618 \/gl Eberhartinger/Knesl, Finanzierung durch hybride Finanzierungsmittel, in Bertl et al (Hrsg), Handbuch
der dsterreichischen Steuerlehre Band 13 (2018) 103.
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Partiarische Darlehen werden h&ufig in nachrangiger Form vergeben, wodurch diese im Fall
einer Insolvenz oder Liquidation des Darlehensnehmers erst nach den vorrangigen Glaubigern
getilgt werden miissen.®®

Partiarische Darlehen werden meist fur eine bestimmte Laufzeit von fiinf bis zehn Jahren ge-
wahrt.®?° Bei unbefristeten Darlehen sind Vereinbarungen zum ordentlichen Kiindigungsrecht
zu treffen.%?! Eine fristlose Beendigung des Darlehensvertrags im Rahmen eines auBeror-
dentlichen Kiindigungsrechts ist grundsatzlich zuldssig bzw geboten.5??

Diese Form des Darlehens kann sowohl dem sanierungsbedurftigen Unternehmen, welches
bis zur Gewinnerzielung von einer Zinsfreistellung profitiert, als auch dem finanzierenden
Unternehmen Vorteile bringen, welches im Gegenzug an einem in Zukunft moglicherweise
hohen Gewinn beteiligt wird.®?® Zur Kompensation mit der Nachrangigkeit hoheren Risikos
sind attraktivere Modalitaten wie beispielsweise hohe Vergitungen oder eingeschrankte Mit-
wirkungsrechte denkbar.®%

Zur Abgrenzung des partiarischen Darlehens von der stillen Gesellschaft werden insbesondere
Kontroll- und Gesellschafterrechte iSd 8 183 UGB, die Betriebspflicht des Unternehmers so-
wie ein Abtretungsverbot herangezogen.5?® Tatséchlich bestehen zwischen einer typisch stil-
len Gesellschaft mit Ausschluss der Verlustbeteiligung und einem partiarischen Darlehen
kaum wesentliche Unterschiede.®?

Aufgrund der Vertragsfreiheit bei der Gestaltung eines Genussrechts kénnen diese den we-
sentlichen Merkmalen eines partiarischen Darlehens entsprechen, wenn insbesondere die Ver-
lustbeteiligung ausgeschlossen wird. 52

Die Abgrenzung zwischen Genussrechten, stillen Gesellschaften und partiarischen Darlehen

ist flieRend.28

619 Vgl Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/19.

620 v/gl Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/13.

621 Vgl Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/14.

622 \/gl Krejci/van Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterahnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische
Darlehen, GesRZ 2000, 54; Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendor-
fer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/15.

623 /gl Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/2 f.

624 Vgl Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/10.

625 \/gl Mock/Illetschko in Straube et al (Hrsg), UGB 14 (2024) § 179 Rz 19.

626 \/gl Krejci/van Husen, Uber Genussrechte, Gesellschafterdhnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische
Darlehen, GesRZ 2000, 54.

627 /gl Eberhartinger/Knesl, Finanzierung durch hybride Finanzierungsmittel, in Bertl et al (Hrsg), Handbuch
der dsterreichischen Steuerlehre Band 13 (2018) 103.

628 \/gl Kalss, Gesellschaftsrecht, in Kalss et al (Hrsg), Osterreichisches Gesellschaftsrecht? (2017) Rz 1/3.
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3.3.1 Subsumtion der materiellen Eigenkapitalkriterien nach AFRAC 40

Damit das partiarische Darlehen dem materiellen Eigenkapital zugeordnet werden kann, mis-
sen die drei Kriterien der AFRAC-Stellungnahme 40°2° kumulativ erfullt werden.%° Weist das
partiarische Darlehen diese Merkmale nicht auf, ist es als Verbindlichkeit auszuweisen.®3!
Das erste Kriterium der Nachrangigkeit ist erfullt, sofern die Nachrangigkeit nicht ausge-
schlossen wurde.®32

Das zweite Kriterium der Kapitalerhaltung bei Vergutung ist erfillt, sofern die Vergutungen
im potenziell ausschittbaren Gewinn zuziiglich der freien Riicklagen Deckung finden.®
Aufgrund der Gewinnabhéngigkeit®3* ist dieses Kriterium grundsatzlich erfullt. Jedoch umfas-
sen die Kriterien der Kapitalerhaltung bei Vergutung und bei Rickzahlung auch die Verlust-
partizipation,®® welche bei partiarischen Darlehen in der klassischen Form nicht vorgesehen
ist.03¢

Das dritte Kriterium der Kapitalerhaltung bei Riickzahlung und keine Befristung ist bei befris-
teten partiarischen Darlehen nicht erfillt.53” Bei unbefristeten partiarischen Darlehen ist das
ordentliche Kundigungsrecht nicht schadlich, jedoch erfordert die Rlickzahlung den Vorbehalt

der Kapitalerhaltung.®3®

3.3.2 Bilanzielle Konsequenzen

Da die klassische Ausgestaltung des partiarischen Darlehens aufgrund der fehlenden Verlust-
beteiligung und meist gegebener Befristung die Kriterien der AFRAC-Stellungnahme zur
Qualifikation als materielles Eigenkapital nicht kumulativ erfillt, ist das Darlehen bilanziell
dem Fremdkapital zuzuordnen.5%

Das partiarische Darlehen ist mit dem Erfullungsbetrag nach § 211 (1) UGB unter den Ver-
bindlichkeiten in der Bilanz auszuweisen. Nach dem Grundsatz der Bilanzklarheit scheint es

sachgerecht, das partiarische Darlehen in einem gesonderten Unterposten innerhalb der Ver-

629 Zu den Tathestandsmerkmalen im Detail siehe Abschnitt 2.2 Kriterien fir die Klassifizierung als Eigenkapi-
tal.

630 \v/gl AFRAC 40 Rz 8.

831 Vgl AFRAC 40 Rz 29.

832 \/gl AFRAC 40 Rz 9 ff;

633 Vgl AFRAC 40 Rz 13.

834 Vgl Fritz, Wie fiihre ich eine GmbH richtig?® (2021) Rz 9/109.

835 Vgl AFRAC 40 Rz 17.

6% Vgl Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch
Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/20.

837 Vgl AFRAC 40 Rz 19.

638 Vgl AFRAC 40 Rz 20.

639 Vgl AFRAC 40 Rz 8; AFRAC 40 Rz 29; Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mitten-
dorfer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/20.
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bindlichkeiten einzufiigen.5®° Dabei ist die Bezeichnung des gesonderten Postens so zu wéh-
len, dass der hybride Charakter deutlich wird wie beispielsweise ,,Hybrides Kapital*.64
Vergutungen fiir das partiarische Darlehen sind im Finanzerfolg zu erfassen und im Posten
,,Zinsen und dhnliche Aufwendungen® auszuweisen.®*? Der dem partiarischen zuzuweisenden
Betrag ist als ,,Davon-Vermerk* oder im Anhang anzugeben.%*3

Soweit es fur ein moglichst getreues Bild der Finanzlage erforderlich ist, sind die wesentli-
chen vertraglichen Bedingungen eines als Verbindlichkeit ausgewiesenen partiarischen Dar-
lehens abhéngig von Bedeutung, Art und Umfang im Anhang zu erganzen.®** Dariiber hinaus
sind bei Gesellschaften mit beschrankter Haftung nach § 237 (1) UGB Verbindlichkeiten mit
einer Restlaufzeit von mehr als finf Jahren und bei Aktiengesellschaften nach § 241 Z 5 UGB
Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr und mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr zusatzlich in einem gesonderten Posten in der Bilanz anzugeben. Nach
8 241 Z 5 UGB ist jedes nachrangige Kapital, welches in der Bilanz unter den Verbindlichkei-

ten ausgewiesen wird, im Anhang zu erlautern.%

640 \v/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30; Mittendorfer/Duursma, Hybride Finanzierungsformen, in Mittendor-
fer/Mittermair (Hrsg), Handbuch Unternehmensfinanzierung? (2025) Rz 3/21.

641 Vgl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 30.

642 \/gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 31.

643 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 31.

644 gl AFRAC 40 Erlauterungen zu Rz 36.

845 Vgl Hirschler/Reinold in Hirschler (Hrsg), Bilanzrecht Band 12 (2019) § 241 Rz 24.

64



Die Abgrenzung hybrider Finanzinstrumente gemal der AFRAC-Stellungnahme 40

4 Conclusio

Zur Beantwortung der Forschungsfragen: Nach welchen Kriterien erfolgt gemaR der AF-
RAC-Stellungnahme 40 die Abgrenzung zwischen Eigenkapital und Fremdkapital?
Welche Rechtsfolgen resultieren daraus? Wie sind ausgewdahlte hybride Finanzinstru-
mente konkret einzuordnen? werden im Folgenden die wesentlichen Ergebnisse zusam-
mengefasst:

Die AFRAC-Stellungnahme 40 regelt die bilanzielle Einordnung hybrider Finanzinstrumente
beim Emittenten und definiert die kumulativ zu erfullenden Kriterien zur Qualifikation als
Eigenkapital: Das hybride Finanzinstrument muss zunachst nachrangig ausgestaltet sein. Wei-
ters bedarf es die Kapitalerhaltung bei Vergitung sowie die Verlustbeteiligung. Abschlielend
ist auch bei der Riickzahlung der Grundsatz der Kapitalerhaltung zu wahren. Aufgrund des
Grundsatzes der Dauerhaftigkeit darf das hybride Finanzinstrument nicht befristet sein.

Wird ein hybrides Finanzinstrument als Eigenkapital qualifiziert, so ist es als materielles Ei-
genkapital in der Bilanz in einem eigenen Posten nach den Kapitalriicklagen und vor den Ge-
winnricklagen auszuweisen. Die Vergitungen und Verlustbeteiligungen werden erfolgswirk-
sam in einem gesonderten Posten nach dem Jahresuberschuss/-fehlbetrag und vor dem Ge-
winn-/Verlustvortrag in der Gewinn- und Verlustrechnung berlcksichtigt. Die Verlustzuwei-
sung hat unterschiedliche Varianten der bilanziellen Kapitalminderung zur Folge. Wird ein
hybrides Finanzinstrument hingegen als Fremdkapital eingestuft, ist das Kapital in der Bilanz
als Verbindlichkeit und die Vergutungen in der Gewinn- und Verlustrechnung im Finanzer-
folg auszuweisen. Zudem sind wesentlich vertragliche Bedingungen im Anhang offenzulegen.
Genussrechte kdnnen mangels gesetzlicher Definition und daraus resultierender Gestaltungs-
freiheit alle malRgeblichen Kriterien durch vertragliche Vereinbarung kumulativ erfullen und
dem Eigenkapital zugeordnet werden. Stilles Gesellschafterkapital kann aufgrund der weitge-
henden Dispositivitat des UGB ebenfalls dem Eigenkapital zugeordnet werden, wenn alle
Kriterien erfillt sind. Der dispositive Ausschluss der Verlustbeteiligung nach § 181 (2) UGB,
eine befristete Laufzeit oder eine auflésende Bedingung hat jedoch die Zuordnung zum
Fremdkapital zur Folge. Die klassische Form des partiarischen Darlehens ohne Verlustbeteili-
gung ist dem Fremdkapital zuzuordnen.

Die AFRAC-Stellungnahme 40 schafft durch klarere Kriterien mehr Rechtssicherheit bei der
Klassifikation hybrider Finanzinstrumente. Weiterhin bestehende Ermessensspielrdume, wie
in der Verlustbeteiligung, fihren jedoch zu Transparenzproblemen. Zudem ist eine Harmoni-

sierung zwischen IFRS und nationalem Steuerrecht wiinschenswert.
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